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Vorwort. 


Die  Anregung  zu  vorliegender  Arbeit  erfuhr  der  Verfasser  im 
Seminar  des  Herrn  Professor  Warschauer,  Berlin,  und  die  Ab- 
handlung schließt  sich  daher  eng  an  die  von  diesem  Herrn  ver- 
öffentlichten Dispositionen  an1).  Die  Wahl  fiel  auf  die  National- 
bank für  Deutschland  aus  dem  Grunde,  weil  dieses  Unter- 
nehmen gewissermaßen  als  eine  Spätgeburt  der  deutschen 
Großbanken  zu  betrachten  ist,  und  weil  sie  als  solche  in  den 
ersten  Jahren  ihres  Daseins  mit  außerordentlichen  Schwierig- 
keiten zu  kämpfen  hatte,  was  zur  Darstellung  besonders  reizte. 

Als  Quellen  wurde  neben  den  im  Literatur-Verzeichnis  an- 
gegebenen Veröffentlichungen  lediglich  die  jährlich  erscheinen- 
den Geschäftsberichte  der  Nationalbank  benutzt,  so  daß  evtl. 
fehlende  Angaben  mit  einem  ,,non  in  actis,  non  in  mundo" 
zu  entschuldigen  ist.  Besonders  für  die  letzten  Jahre  kann 
vielleicht  der  Einwand  zu  geringer  Detaillierung  der  einzelnen 
Angaben  erhoben  werden;  jedoch  ist  dieser  Mangel  damit  zu 
erklären,  daß  in  der  Neuzeit  bei  der  Bilanz -Abfassung  der 
Berliner  Großbanken  —  des  sog.  Stempelverbandes  —  ein  ge- 
meinsames Prinzip  zur  Anwendung  kommt,  wodurch  eine  zahlen- 
mäßige Kontraktion  verschiedener  finanz  technischer  Operationen 
vorgenommen  wird,  die  die  Einsicht  in  die  Verhältnisse  außer- 
ordentlich erschwert. 

Der  Verfasser. 


x)  O.  Warschauer,  Monographische  Darstellung  von  Aktiengesell- 
schaften, Berlin  1910. 
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Einleitung. 


In  der  dritten  Auflage1)  seines  Werkes  „Die  deutschen 
Großbanken  und  ihre  Konzentration"  verneint  Rieß  er  die  Mög- 
lichkeit, schon  jetzt  eine  Darstellung  davon  geben  zu  können, 
in  welcher  Art  und  Weise  und  mit  welchem  Erfolg  sich  jede 
einzelne  der  „Großbanken"  an  der  von  der  Gesamtheit  der 
deutschen  Banken  geleisteten  Arbeit  beteiligt  habe.  Er  ver- 
schiebt die  Würdigung  der  Einzelheiten  im  Werdegang  der 
verschiedenen  Großbanken  bis  zu  dem  Termin,  wo  von  allen 
derartigen  Unternehmungen  ausführliche  Einzeldarstellungen 
vorliegen.  Da  bis  jetzt  hinsichtlich  der  eigentlichen  Großbanken 
nur  eine  Art  Monographie  in  der  Form  der  „Jubiläumsschrift 
der  Diskontogesellschaft"  vorliegt2),  muß  das  von  Rieß  er  ge- 
steckte Ziel  als  noch  in  weiten  Fernen  liegend  betrachtet  werden. 

Die  nachfolgende  Arbeit  will  versuchen,  durch  eine  Mono- 
graphie der  „Nationalbank  für  Deutschland"  dem  Endziel  einen 
Schritt  näher  zu  kommen. 

Für  die  Nationalbank  ist  das  Jahr  1881  als  Geburtsjahr 
zu  nennen.  Für  jeden  Kenner  der  deutschen  Wirtschafts- 
geschichte, und  noch  mehr  für  den  Unterrichteten  in  der  Ent- 
wicklungsgeschichte des  deutschen  Bankwesens  wird  diese  Jahres- 
zahl, in  Verbindung  gebracht  mit  einer  Bankgründung,  zu  inter- 
essanten Perspektiven  die  Anregung  geben ;  um  dieses  Moment 
genügend  würdigen  zu  können,  soll  zunächst  hier  ein  kurzer 
Überblick  über  die  allgemeine  inländische  Bankentwicklung 
gegeben  werden. 


*)  Rieß  er,  Die  deutschen  Großbanken  und  ihre  Konzentration, 
Jena  1910,  S.  24  (3.  Auflage). 

2)  „Die  Diskontogesellschaft  1851 — 1901,  Denkschrift  zum  50jähri- 
gen  Jubiläum,"  Berlin  1901. 


—    10  - 


Sombart  beginnt  in  seinem  Werk  „Die  deutsche  Volks- 
wirtschaft im  19.  Jahrhundert4'1)  das  Kapitel  über  Banken 
mit  einer,  man  kann  fast  sagen  poetischen  Schilderung  der 
Paläste  der  Berliner  Großbanken ;  dieses  nur  rein  äußerliche 
Merkmal  mag  genügen,  die  einerseits  durch  statistische  Unter- 
suchungen zur  Genüge  festgestellte,  andererseits  für  jeden  auch 
nur  wenig  aufmerksamen  Beobachter  ohne  weiteres  ersichtliche 
Tatsache  zu  konstatieren,  daß  sich  der  größte  Teil  des  deutschen 
Geldverkehrs  in  Berlin  konzentriert. 

Man  zählt  zur  Zeit  in  Berlin  neun  sog.  „Großbanken", 
von  denen  die  Nationalbank  die  jüngste  ist.  Rieß  er  sagt 
an  einer  Stelle  seines  oben  zitierten  Werkes2):  „Im  Jahre  1881 

„wurde  ,  bei  völlig  veränderten  Verhältnissen  die 

„Nationalbank  für  Deutschland  .  .  .  begründet  ..."  Wie  waren 
nun  die  Verhältnisse  vor  dieser  „völligen  Veränderung",  die 
die  Gründung  von  Banken  überhaupt  begünstigten? 

Als  Geburtsjahr  der  deutschen  Aktienbmken  wird  allgemein 
das  Jahr  1848  genannt,  eine  Tatsache,  die  durch  die  Konsti- 
tuierung des  A.  S  cha  äff  hause  n'schen  Bankvereins  seine  Be- 
gründung findet. 

Wenn  nun  auch  die  Veranlassung  zur  Gründung  des 
Schaaf  f  hause  n'schen  Bankvereins  eine  andere  war  —  tatsächlich 
wurde  diese  Aktienbank  gegründet,  um  das  alte  Bankhaus 
Abraham  Schaaf f hausen,  Köln,  das  durch  die  48er  Wirren 
schwer  geschädigt  war,  zu  „rekonstruieren"  —  wenn  also  die  Ver- 
anlassung zur  Gründung  des  vorbenannten  Instituts  eine  andere 
war,  als  die,  aus  der  die  übrigen  Banken  dieser  ersten  Periode 
ihre  Geburt  ableiten,  so  mag  dennoch  das  Jahr  1848  als  rein 
äußerliches  Wahrzeichen  für  die  Aktienbanken  bestehen  bleiben ; 
repräsentiert  doch  die  Zahl  1848  ein  Datum,  das  auch  auf 
anderen  Gebieten  umwälzende  Neuerungen  geschaffen  hat. 

Über  die  Ursachen  nachzuforschen,  warum  die  Entwicklung 
der  deutschen  Aktienbanken  erst  mit  der  zweiten  Hälfte  des 
vorigen  Jahrhunderts  einsetzt,  erübrigt  sich  an  dieser  Stelle; 
wird  doch  im  weiteren  Verlauf  der  Arbeit  ersichtlich  sein,  welche 
Erscheinung  des  Wirtschaftslebens  auch  an  die  Nationalbank  die 
größten  Kapitalsansprüche  stellte:  es  ist  dies  die  Industrie; 
da  nun  aber  eine  machtvolle  Industrie  erst  um  die  50er  Jahre 
des  19.  Jahrhunderts  beginnt,  ist  hierdurch  die  Erscheinung 

x)  Sombart,  Die  deutsche  Volkswirtschaft  im  19.  Jahrhundert, 
S.  196. 

2)  Rießer,  a.  a.  O.  S.  151. 
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der  Aktienbanken  gerechtfertigt.  In  dem  Augenblick,  wo  die 
Großtechnik  auf  den  Schauplatz  trat,  war  das  Vermögen  des 
Einzelwesens,  wie  es  etwa  durch  den  Privatbankier  repräsen- 
tiert wird,  zu  klein,  um  alle  Anforderungen  zu  erfüllen. 

Wenn  es  auch  post  festum  leicht  ist,  den  Propheten  zu 
spielen  und  zu  orakeln,  ,,das  hätte  so  kommen  müssen",  so 
darf  man  dennoch  wohl  sagen,  daß,  abgesehen  von  der  natür- 
lichen BodenbeschafTenheit  Deutschlands  und  den  Ursachen,  die 
sich  aus  Übervölkerung  usw.  herleiten,  der  Deutsche  schon 
durch  seine  Veranlagung  dazu  geboren  war,  mit  in  den  ersten 
Reihen  der  Industrie  zu  marschieren  und  damit  auch  im  Bank- 
wesen mit  zu  präsidieren. 

Sombart1)  nennt  es  eine  Ironie  des  Schicksals,  daß  die 
Disziplin,  die  ein  Friedrich  Wilhelm  I.  seinem  Heere  einbläute, 
und  die  lediglich  kriegerischen  Zwecken  dienen  sollte,  fast  zwei 
Jahrhunderte  später  dem  ganzen  deutschen  Volke  zu  Werken 
des  Friedens  zugute  kam. 

Denn  durch  die  ständig  andauernde  Bevölkerungszunahme, 
rauhes  Klima,  relativ  unfruchtbaren  Boden  und  andere  Gründe 
ist  der  Deutsche,  man  kann  fast  sagen,  zwangsweise  dazu- 
gekommen, seine  Kräfte  mächtigeren  und  intelligenteren2)  Mit- 
bürgern zur  Verfügung  zu  stellen  und  damit  die  Grundbedin- 
gung für  eine  gesunde  Industrie  zu  legen,  nämlich  jene  volks- 
wirtschaftliche Eigentümlichkeit,  die  die  Nationalökonomie 
,, Kooperation"  nennt,  und  zwar  Kooperation  im  Sinne  von 
Arbeitsteilung.  Daß  aber  nur  ein  Volk,  das  durch  jahrhundertlanges 
Training  zur  Kooperation  erzogen  worden  ist,  etwas  besonderes 
darin  leisten  kann,  spricht  schon  der  Engländer  John  Stuart 
Mill  aus.  Er  schrieb:  "Cooperation,  like  other  difficult  things 
"can  be  learnt  only  by  practice:  to  be  capable  of  it  in  great 
"things  a  people  must  be  gradually  trained  to  it  in  small." 
Sind  nun  Bankwesen  und  Industrie  schon  allein  durch  die 
Abhängigkeit  des  einen  vom  anderen  verwandt,  so  besteht 
durch  den  Begriff  Kooperation  in  übertragener  Form  eine  noch 
frappantere  Übereinstimmung :  denn  nicht  anders  wie  in  dem  Bei- 
spiel von  der  Stecknadelfabrikation,  das  der  Altmeister  Adam 
Smith  gibt,  geht  es  auch  in  dem  Geldwesen  zu;  genau  so,  wie 
das  Einzelwesen  nur  eine  geringe  Anzahl  Stecknadeln  fertig- 
bekommen würde,   wenn  es  ohne  Mitwirkung  anderer  tätig 

!)  Sombart,  a.  a.  0.  S.  126. 

2)  Conrad,  Grundriß  zum  Studium  der  politischen  Ökonomie,  I.  Teil, 
S.  243  (6.  Auflage),  Jena  1907. 
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wäre,  ebenso  könnte  der  Kleinkapitalist,  wenn  er  als  Persönlich- 
keit sein  kleines  Vermögen  hingeben  würde,  bei  weitem  nicht 
den  Zinsgewinn  einheimsen,  der  ihm  zufällt,  wenn  sich  eine 
Anzahl  solcher  Kleinkapitalisten  unter  Leitung  eines  intelligen- 
ten, umsichtigen  Finanziers  (siehe  oben)  zur  Kooperation  zu- 
sammenfindet1). 

Nach  dem  nun  vorstehend  Ausgeführten  war  also  der 
Deutsche  besonders  befähigt,  in  der  Bankwelt  eine  Bolle  zu 
spielen.  Vorbilder  dafür  hatte  die  deutsche  Bankwelt  u.  a.  in 
dem  im  Jahre  1852  gegründeten  Kredit  Mobilier  in  Paris;  in 
wie  weitem  Maße  die  in  Deutschland  gegründeten  Banken  sich 
nun  nach  diesem  Vorbild  richteten,  soll  hier  nicht  untersucht 
werden;  auf  eine  analoge  Erscheinung  bei  der  Gründung  der 
Nationalbank  soll  jedoch  weiter  unten  zurückgekommen  werden. 
Es  mag  hier  zu  registrieren  genügen,  daß  innerhalb  weniger 
Jahre  (1853 — 1857)  in  deutschen  Bankaktien  ein  Kapital  von 
200  Millionen  Talern  angelegt  wurde. 

Die  immer  größer  werdenden  Ansprüche  der  Montanindu- 
strie, des  Eisenbahnbaues,  des  Maschinenbaues,  der  beginnenden 
chemischen  Industrie  u.  a.  machten  es  notwendig,  daß  in  ganz 
kurzer  Zeit  fünf  der  noch  heute  bestehenden  Großbanken  ins 
Leben  traten;  die  Krisis  der  Jahre  1856 — 1857  beendete  die 
Zeit  des  wirtschaftlichen  Aufschwunges  in  Deutschland  und 
nach  den  verschiedenen  Katastrophen  auf  wirtschaftlichem  Ge- 
biet trat  eine  Zeit  des  Konsolidierens  ein;  jene  unsolide  fun- 
dierten und  durch  ihre  wilden  Spekulationsgeschäfte  keine 
Lebensberechtigung  besitzenden  Institute  waren  hinwegge- 
schwemmt2); es  folgte  die  zweite  Periode  der  deutschen  Wirt- 
schaftsentwicklung von  1870  bis  zur  Jetztzeit. 

Durch  das  Hin  einfluten  der  französischen  Kriegsentschädi- 
gung wurde  das  gesamte  Gebiet  des  Handels,  der  Industrie  und 
damit  auch  das  Bankwesen  befruchtet ;  ein  fieberhaftes  Arbeiten 
und  Ansichraffen  begann;  mit  einem  glänzenden  Auftakt  be- 
gann diese  zweite  Zeit  mit  der  Gründung  der  Deutschen  Bank ; 
sodann  trat  die  Kommerz-  und  Diskontobank  ins  Leben  und 
zwei  Jahre  später  folgte  die  Dresdner  Bank,  so  daß  Deutsch- 
land über  folgende  große  Bank-Institute  verfügte3): 

*)  Vgl.  E.  v.  Halle,  Volks-  und  Seewirtschaft,  Bd.  I,  Berlin  1902, 
S.  219. 

2)  Vgl.  P.  Wal  lieh,  Die  Konzentration  i.  dtsch.  Bankwesen,  Berlin 
1906,  S.  3  n.  ff. 

3)  Rießer,  a.  a.  O.  S.  151. 
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1.  Bank  für  Handel  und  Industrie  mit  42  936  000  M.  Kapital 

2.  Diskonto-Gesellschaft  .    .    .    .    „  30  000  000  „ 

3.  Berliner  Handelsgesellschaft  .    .    „  16  875  000  „ 

4.  A.  Schaafhausen' scher  Bankverein  „  15  600  000  „  „ 

5.  Mitteldeutsche  Kredit-Bank  .    .    „  15  000  000  „ 

6.  Deutsche  Bank  „  15  000  000  „ 

7.  Kommerz-  und  Diskonto-Bank  .    „  15  000  000  „ 

8.  Dresdner  Bank  „  9  600  000  „ 

Im  Jahre  1872  betrug  —  zuzüglich  der  bestehenden  klei- 
neren deutschen  Banken  —  das  in  Bank-Aktien  investierte 
Kapital  über  eine  Milliarde. 

Dann  folgte  der  bekannte  Krach,  die  Ernüchterung  nach 
dem  Gründungstaumel.  Die  Krisis  des  Jahres  1873  und  die 
folgenden  sechs  Jahre  der  wirtschaftlichen  Stagnation  fegten 
nach  Wirth1)  73  Banken  mit  einem  Kapital  von  fast  einer 
halben  Milliarde  hinweg. 

Der  nun  folgenden  Zeit-  von  1879 — 1882  gibt  Rieß  er  in 
einer  wirtschafts-historischen  Tabelle  (Rieß er,  Großbanken  S.  71) 
das  Signum:  „Wirtschaftlicher  Aufschwung". 

Er  begründet  dies  mit  der  Tatsache,  daß  das  Ausland 
Kapital  für  Eisenbahnbauten  aufzunehmen  suchte;  tatsächlich 
ist  eine  innere  Festigung  des  Geldwesens  zu  konstatieren,  Be- 
weis: Sinken  des  Bank-Diskonts  und  der  in  kritischen  Zeiten 
unmögliche  Versuch  der  Konvertierung  von  Staats-  und  Kom- 
munal-Obligationen.  Von  irgend  welchem  großartigen  Auf- 
schwung und  geschäftlicher  Begeisterung  kann  aber  keineswegs 
die  Rede  sein.  So  waren  die  Zustände  auf  wirtschaftlichem 
Gebiet,  als  in  Berlin  die  Nationalbank  für  Deutschland  aus  der 
Taufe  gehoben  wurde. 

Die  nächstliegenden  Fragen  sind:  Warum  wurde  das  In- 
stitut ins  Leben  gerufen  und  wer  waren  die  Urheber? 

Am  17.  November  des  Jahres  1883  schrieb  der  „Deutsche 
Ökonomist",  daß  die  Gründung  der  Nationalbank  einem  Be- 
dürfnis nicht  entsprungen  wäre.  Man  kann  dieser  unbedingten 
Ablehnung  durchaus  nicht  beistimmen,  um  so  mehr,  wenn  man 
bedenkt,  daß  einmal  diese  Kritik  zu  einer  Zeit  geschrieben 
wurde,  als  die  Nationalbank  noch  an  den  ersten  Kinderkrank- 
heiten ihres  Entwicklungsganges  litt,  zum  andern  aber,  wenn 
man  sich  vergegenwärtigt,  daß  das  obige  Urteil  über  die  Na- 


!)  M.  Wirth,  Handbuch  des  Bankwesens,  Köln  1883.  3.  Auflage, 
S.  377. 
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tionalbank  im  Ökonomisten  aus  der  allerersten  Zeit  dieses 
Blattes  stammt,  wo  —  wie  ganz  erklärlich  —  das  Blatt  durch 
besonders  temperamentvolle  Artikel  die  Aufmerksamkeit  der 
beteiligten  Kreise  auf  sich  zu  lenken  suchte. 

Ganz  so  künstlich  ging  die  Gründung  doch  nicht  vor  sich ; 
die  Deutsche  Bank  hatte  sich  in  dem  ersten  Dezennium  ihres 
Bestehens  schon  eine  so  große  Menge  von  Kundschaft  gesichert 
und  besaß  bereits  einen  so  enormen  Wirkungskreis,  daß  die 
mittleren  Privatbankiers  fast  an  die  Wand  gedrückt  waren;  zur 
Abwehr  gegen  diese  übermächtige  Konkurrenz  traten  nun  die 
Bankhäuser  J.  Landau,  Cohn,  Bürgers  &  Cie.  und  J.  E.  Meyer 
zusammen.  Es  ist  also  hier  ein  ähnliches  Motiv  zu  konstatieren 
wie  damals,  als  die  Brüder  Pereire  zu  Paris  den  Kredit 
Mobilier  gründeten,  nur  mit  dem  Unterschied,  daß  hier  Privat- 
bankiers sich  zusammentaten,  um  einer  Bank  gegenüber  Stel- 
lung zu  nehmen,  während  damals  der  Kredit  Mobilier  als 
,, Gegengewicht"  gegen  die  übergroße  Macht  der  Privatbankiers, 
insbesondere  des  Hauses  Rothschild  ins  Leben  gerufen  wurde1). 

Unterstützt  und  finanziert  wurden  die  obengenannten 
Privatbankiers  von  einem  Konsortium,  das  aus  der  Kommerz- 
und  Diskonto- Bank,  Hamburg,  der  Anglo- österreichischen  Bank, 
der  ungarischen  Landesbank  und  der  österreichischen  Länder- 
bank bestand. 

Mit  der  letztgenannten  Bank  hat  es  folgende  Bewandtnis : 

In  Paris  hatte  der  durchaus  geniale  Spekulant  Bontoux  den 
kühnen  Gedanken  gefaßt,  eine  große  internationale  Interessen- 
gemeinschaft vieler  —  in  den  politisch  einflußreichen  Ländern 
domilizierenden  —  Banken  zu  gründen ;  ein  Glied  in  dieser  Kette 
sollte  nun  die  Nationalbank  für  Deutschland  werden  und  sollte 
mit  Hilfe  der  bereits  für  diese  Idee  gewonnenen  österreichischen 
Länderbank  ins  Leben  treten. 

Als  das  große  Projekt  im  Jahre  1882  mit  einem  Fiasko 
endete  —  mit  dem  sog.  Bontoux -Krach  — 2),  stand  die  Natio- 
nalbank außerhalb  jedes  Konnexes  da  und  mußte  sich  ihre  An- 
erkennung in  der  deutschen  Bank  weit  erst  mühselig  erkämpfen ; 
und  daß  ihr  das  im  ersten  Jahr  durchaus  nicht  leicht  geworden 
ist,  wird  aus  den  folgenden  Seiten  bereits  ersichtlich  sein 

Die  nun  folgende  Monographie  soll  von  folgenden  Gesichts- 
punkten aus  behandelt  werden,  die  von  Prof.  Warschauer  in 

J)  Rießer,  a.  a.  O.  S.  43. 

2)  Vgl.  Conrad,  Grundriß  der  politischen  Ökonomie.  I.  Teil, 
S.  253  (6.  Auflage),  Jena  1907. 


einer  Abhandlung  über  „Monographische  Darstellungen  von 
Aktien-Gesellschaften"1)  festgelegt  worden  sind: 

I.  Die  allgemeine  Entwicklung  der  Nationalbank. 
II.  Die  eigentlichen  Operationsgebiete  der  Bank,  worunter 
die  von  der  Bank  vorgenommenen  Aktiv-  und  Passiv- 
Transaktionen  zu  verstehen  sind. 

III.  Die  innere  Verwaltungspolitik  der  Bank. 

IV.  Die  Sozialpolitik  der  Bank. 


)  Vgl.  Anmerkung  des  Vorwortes. 


Kapitel  I. 


Die  allgemeine  Entwicklung  der  Nationalbank, 

Nach  den  in  der  Einleitung  angeführten  Ereignissen  stand 
also  die  Nationalbank  für  Deutschland  auf  sich  allein  angewiesen 
da ;  in  ihrem  ersten  Geschäftsbericht  hebt  denn  auch  die  Direk- 
tion besonders  hervor,  daß  sie,  da  sie  kein  bestehendes  Ge- 
schäft übernommen  hätte,  sämtliche  Verbindungen  neu  anzu- 
knüpfen hatte.  Der  Name  ,, Nationalbank  für  Deutschland" 
sollte  für  das  Institut  ein  Wegweiser  sein;  es  sollte  nämlich 
die  Bank  einen  Repräsentanten  des  deutschen  Kapitals  dem  Aus- 
land gegenüber  darstellen.  In  wie  weitem  Maße  die  Bank  die 
Vermittlung  zwischen  dem  deutschen  und  ausländischen  Gelde 
besorgt  hat,  wird  im  Laufe  dieses  Kapitels  näher  dargestellt 
werden. 

Das  treffendste  Bild  der  allgemeinen  Entwicklung  eines 
Instituts  geben  bekanntlich  die  Jahresumsätze;  so  auch  hier. 
Allerdings  darf  man  in  bezug  der  Umsätze  nicht  vergessen  in 
Rücksicht  zu  ziehen,  wie  hoch  sich  das  Aktien  vermögen  in  den 
betreffenden  Zeitabschnitten  bezifferte.  Die  nähere  Würdigung 
des  Steigens  bzw.  des  Sinkens  des  Aktienkapitals  und  die 
Gründe  dafür  werden  jedoch  bis  zu  einem  späteren  Abschnitt, 
dem  Kapitel  über  die  innere  Verwaltungspolitik  der  Bank, 
verschoben.  Es  folgt  jetzt  zunächst  eine  ziffernmäßige  An- 
gabe der  Jahresumsätze,  wobei  daneben  die  Höhe  des  in- 
vestierten Aktienkapitals  angegeben  ist.  Die  Angaben  über 
das  Aktienvermögen,  das  werbende  Kapital,  entsprechen  aller- 
dings der  Wirklichkeit  nicht  ganz,  insofern,  als  im  moder- 
nen Bankbetriebe  auch  die  Reserven  als  Betriebskapital  zu 
betrachten  sind:  es  wird  darüber  weiter  unten  Näheres  zu 
berichten  sein. 
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Jahresumsätze  der  Nationalbank  für  Deutschland. 
(In  Mül.  Mark.) 


Janr 

Aktien- 
kapital 

Umsatz 

Janr 

Aktien- 
kapital 

TT 

Umsatz 

1881 

20 

509,7 x) 

1896 

45 

5  634,8 

1882 

jj 

1  257,8 

1897 

j  j 

6  519,0 

1883 

>> 

2  422,2 

1898 

60 

7  848,2 

1884 

jj 

3  050,3 

1899 

»j 

8  604,1 

1885 

20,9 

3  447,9 

1900 

j  j 

7  406,9 

1886 

21 

3  467,0 

1901 

j  ? 

5  435,1 

1887 

j> 

3  215,1 

.  1902 

jj 

5  585,1 

1888 

18 

4  153,8 

1903 

S  J 

6  540,6 

1889 

27 

6119,6 

1904 

J  J 

7  501,8 

1890 

36 

5  827,3 

1905 

80 

10  786,2 

1891 

4  695,2 

1906 

3  J 

11811,9 

1892 

4  342,7 

1907 

JJ 

11  992,7 

1893 

jj 

4  145,1 

1908 

JJ 

11521,1 

1894 

j  j 

4  552,9 

1909 

JJ 

15  391,5 

1895 

45 

7  221,7 

Um  diese  trockenen  statistischen  Angaben  voll  würdigen 
zu  können,  muß  man  zum  Vergleich  den  einflußreichsten  Fak- 
tor auf  die  Jahresumsätze  heranziehen,  nämlich  die  jeweilige 
Lage  des  Handels  und  der  Industrie  in  den  einzelnen  Jahren. 
Die  nun  folgenden  wirtschaftsgeschichtlichen  Angaben  sind  den 
Geschäftsberichten  der  Nationalbank  entnommen;  die  Schilde- 
rung der  allgemeinen  wirtschaftlichen  Zustände  kann  also  auf 
völlige  Objektivität  keinen  Anspruch  machen,  da  die  darauf 
hinzielenden  Bemerkungen  selbstverständlich  dazu  benutzt 
wurden,  irgendwelche  einschneidenden  Veränderungen  im  Ge- 
schäftsbetriebe zu  begründen,  resp.  zu  rechtfertigen.  Wenn 
nun  auch  zweifellos  die  allgemeine  wirtschaftliche  Lage  den 
größten  Einfluß  auf  die  Geschäfte  eines  Unternehmens  hat,  so 
sind  dennoch  auch  andere  Faktoren  zu  nennen,  die  einen  ähn- 
lichen Effekt  auf  das  Unternehmen  ausüben;  doch  darüber 
später. 

Das  Jahr  1881  ist  also,  wie  der  erste  Geschäftsbericht  mit- 
teilt, für  das  Bankgewerbe  ungünstig  gewesen  und  hatte  unter 
starken  Kursrückgängen  zu  leiden ;  dasselbe  gilt  für  1882  und 
1883,  wobei  für  1881  noch  die   panikartigen  Ereignisse  der 


x)  Da  die  Gründung  im  Mai  1881  erfolgte,  kommt  für  dieses  Ge- 
schäftsjahr tatsächlich  nur  ein  halbes  Jahr  in  Betracht. 
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Berliner  Börse  maßgebend  waren.  Gegen  Ende  1883  traten 
noch  große  Kursrückgänge  ein,  und  es  herrschte  ein  großer 
Uberfluß  an  baren  Mitteln,  die  einen  äußerst  niedrigen  Zins- 
satz veranlaßten;  ähnlich  lagen  die  Verhältnisse  1885.  Vorüber- 
gehend war  die  feste  Stimmung  des  Jahres  1886,  das  durch 
das  folgende  J ahr,  ein  Jahr  der  politischen  Besorgnis,  abgelöst 
wurde.  Die  drohenden  Verwicklungen,  die  gereizte  Stimmung 
zwischen  Deutschland  und  Frankreich  (Fall  Schnäbele)  übten 
einen  unheilvollen  Einfluß  auf  das  Bankgewerbe  aus1). 

Das  Schwinden  dieser  politischen  Besorgnis  veranlaßte 
daher  1888  einen  Aufschwung  für  alle  Zweige  der  Industrie 
und  damit  eine  Erhöhung  der  Bankerträgnisse.  1889  dauert 
dieser  Aufschwung  fort.  Der  Geschäftsbericht  nennt  das  Jahr 
ausnehmend  günstig  für  das  Bankgeschäft.  Nach  diesem  Auf- 
schwung bedeutet  das  folgende  Jahr  einen  empfindlichen  Rück- 
schlag; veranlaßt  wurde  dieser  Rückschlag  allerdings,  und  das 
verschweigt  der  Geschäftsbericht,  durch  den  starken  Rückgang 
der  griechischen  Papiere,  von  denen  die  Bank  eine  große  Menge 
in  ihrem  Portefeuille  hat.  1891  erreichte  der  Rückgang  weitere 
Ausdehnung;  desgleichen  ist  1892  wenig  ertragreich,  denn  der 
Geldüberfluß  übt  durchaus  keine  Anregung  auf  den  Geschäfts- 
verkehr aus. 

Durch  die  australische,  amerikanische  und  italienische 
Krisis  bedeutet  das  Jahr  1893  den  größten  Tiefstand  des  Wirt- 
schaftslebens in  dieser  Periode.  Verschärft  wurde  die  Situation 
durch  die  Zahlungseinstellung  Griechenlands  (vergl.  obige  Be- 
merkung) und  durch  den  russischen  Zollkrieg.  Wenn  auch  im 
folgenden  Jahr  eine  Erhöhung  des  Kursniveaus  eintrat,  so 
resultierte  daraus  dennoch  keine  Besserung  für  Handel  und 
Großgewerbe.  Nur  in  industriellen  Gebieten,  wo  technische 
Neuerungen  eingeführt  wurden,  trat  eine,  wenn  auch  langsame 
Aufwärts bewegung  ein. 

Die  Zeit  1890 — 94  ist  der  allgemeinen  Lage  nach  also  eine 
durchaus  kritische;  tatsächlich  wird  sie  ja  auch  wissenschaft- 
lich zu  den  Krisenperioden  des  Wirtschaftslebens  gerechnet2). 

Mit  1895  begann  eine  allgemeine  Wiederbelebung  für  Handel 
und  Industrie.  Günstige  Zollverträge  führten  eine  allgemeine 
Besserung  herbei.  Die  Preise  für  Industrieerzeugnisse  zogen  an. 
1896  und  1897  setzte  sich  der  Aufschwung  in  verstärktem  Maße  fort. 

*)  Vgl.  Bericht  d.  Ältesten  d.  Kaufmannschft.  v.  Berlin  über  d. 
Jahr  1887,  Berlin  1888,  S.  194. 

2)  Vgl.  Conrad,  a.  a.  O.,  S.  278. 
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Die  beiden  folgenden  Jahre  stehen  unter  dem  Signum  der 
wirtschaftlichen  Hochkonjunktur;  es  tritt  eine  starke  Nachfrage 
nach  dividendetragenden  Papieren  ein,  was  starke  Kurssteige- 
rung zur  Folge  hat.  Der  Reichsbankdiskont  steigt  bis  auf  7  °/0. 
Ungünstig  jedoch  ist  das  Jahr  1899  für  Fonds  gewesen,  die 
erhebliche  Rückgänge  im  Kurse  erlitten.  Veranlaßt  wurde  dies 
einmal  durch  Neuausgabe  von  Fonds  durch  die  Kommunen 
und  staatlichen  Behörden,  zum  anderen  durch  den  Umtausch 
dieser  Wertpapiere  in  Dividendenpapiere.  Gegen  Ende  des 
Jahres  tritt  eine  Verminderung  der  Börsentätigkeit  ein.  Diese 
Einschränkung  ist  vielleicht  als  das  erste  Sturmeszeichen  für 
die  große  Krisis  des  Jahres  1901  anzusehen.  In  der  zweiten 
Hälfte  des  Jahres  1900  tritt  der  Niedergang  mit  großer  Schärfe 
ein.  Dazu  übt  die  unsichere  politische  Lage,  verursacht  durch 
den  südafrikanischen  Krieg  und  die  chinesischen  Wirren  einen 
schweren  Druck  auf  Bank  und  Börse  aus.  Für  das  Jahr  1901 
hat  der  Geschäftsbericht  die  lakonische  Mitteilung :  „Wirtschaft- 
liche Depression  auf  allen  Gebieten." 

Durch  Beendigung  des  Burenkrieges  und  der  chinesischen 
Expedition  tritt  1902  eine  langsame  Besserung  ein.  Trotzdem 
ist  die  Lage  immer  noch  kritisch  zu  nennen.  Der  niedrige 
Zinsfuß  macht  keine  gewinnbringende  Kapitalanlage  möglich. 
Erst  gegen  Ende  des  Jahres  tritt  des  billigen  Geldes  wegen  ein 
regerer  Betrieb  ein.  Allmählich  erholt  sich  das  Wirtschafts- 
leben. Deutschland  scheint  pekuniär  nicht  mehr  so  sehr  auf 
das  Ausland  angewiesen  zu  sein,  da  beim  Ausbruch  der  ameri- 
kanischen Krisis  1903  in  Deutschland  die  Kurse  fest  bleiben1). 
Das  Jahr  1904  bedeutet  eine  weitere  Besserung  der  allgemeinen 
Geschäftslage.  Die  drohenden  Verwicklungen  (Doggerbank- 
Affäre)  können  nur  einen  vorübergehenden  schlechten  Einfluß 
ausüben.  Innerhalb  der  Industrie  und  des  Bankwesens  finden 
große  Konzentrationen  statt,  ein  Vorgang,  der  auch  aus  An- 
lage IV  a  ersichtlich  ist. 

Das  Jahr  1905  bietet  ein  Bild  geschäftlicher  Hochkonjunk- 
tur. Selbst  die  Wirren  der  Politik  können  das  Geschäft  nicht 
schädigen  und  die  Marokko-Krisis  und  die  russische  Revolution 
gehen  ohne  merklichen  Einfluß  vorüber.  Ebensowenig  sind 
die  wirtschaftlichen  Kämpfe  von  nachteiliger  Wirkung,  da  die 
Streiks  in  der  Elektrizitäts-  und  Montan-Industrie  nur  vorüber- 


x)  Vgl.  R.  Calw  er,  Das  Wirtschaftsjahr  1903,  I.  Teil,  Jena  1904, 
S.  171. 
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gehende  Schäden  verursachen1).  Für  die  Bank  bedeutet  dieses 
Jahr  eine  Erweiterung  des  Kundenkreises  (siehe  unten).  Der 
Aufschwung  nimmt  im  folgenden  Jahre  weiteren  Umfang  an. 
Große  Preissteigerungen  für  Rohmaterialien  und  Fertigfabrikate 
sind  zu  konstatieren.  Die  verworrenen  russischen  Verhältnisse 
sind  von  geringem  Einfluß  auf  den  Geschäftsgang.  In  Amerika 
ist  durch  das  Erdbeben  von  San  Francisco  großer  Geldbedarf 
vorhanden.  Hieraus  erklärt  sich  zum  Teil  der  hohe  Diskont- 
satz bis  zu  7°/0,  der  das  zu  starke  Abfließen  von  Barmitteln 
nach  Amerika  verhindern  sollte.  Bei  diesem  hohen  Geldpreis 
ist  natürlich  für  die  Spekulation  kein  Reiz  vorhanden. 

Die  amerikanische  Krisis  des  Jahres  1907  veranlaßte  eine 
rückläufige  Bewegung;  zwar  bleibt  die  Entwicklung  der  Indus- 
trie bis  tief  in  das  Jahr  hinein  günstig.  Gewisse  Spannungen 
sind  jedoch  schon  im  Anfang  des  Jahres  bemerkbar  gewesen, 
so  die  Teuerung  der  Rohstoffe  und  ferner  der  enorm  gestiegene 
Leihwert  des  Geldes.  Die  Ernte  des  Jahres  ist  schlecht  gewesen 
und  dadurch  sind  natürlich  die  Kredite  erschwert  worden.  Um 
einen  Abfluß  des  Geldes  zu  verhindern,  steigt  der  Diskontsatz 
bis  auf  7i/2°/0.  In  Berlin  legt  der  Bauarbeiterstreik  die  Bau- 
tätigkeit lahm ;  in  Hamburg  erfolgen  viele  Zahlungseinstellungen, 
von  denen  auch  die  Nationalbank  betroffen  wird. 

Mit  1908  tritt  eine  zunehmende  Geldflüssigkeit  durch  Be- 
endigung der  amerikanischen  Krisis  ein.  Sonst  aber  ist  ein 
Rückgang  in  der  Industrie  bemerkbar,  der  bedeutende  Arbeiter- 
entlassungen verursacht;  hinzu  kommt  eine  dauernde  Beun- 
ruhigung durch  die  auswärtige  Politik.  Der  serbische  Konflikt 
mit  Österreich  im  Jahre  1909  beeinträchtigt  die  steigende  Kon- 
junktur nur  wenig.  Die  Geldflüssigkeit  dauert  an.  Erst  gegen 
Ende  des  Jahres  tritt  eine  Versteifung  des  Geldmarktes  ein. 
Das  Publikum  tritt  mit  großen  Kauforders  hervor,  zum  Teil 
veranlaßt  wohl  durch  die  günstigen  Erfolge  der  Diamantfelder 
in  Südwest-Afrika,  besonders  aber  der  Otaviminen.  Infolge- 
dessen machen  die  Börsen  gute  Geschäfte.  Alle  Papiere  er- 
fahren Kurssteigerungen  mit  Ausnahme  der  deutschen  Reichs- 
anleihen und  der  preußischen  Konsols. 

Vergleicht  man  nun  diese  Angaben  mit  denen,  die  Rieß  er 
gibt2),  so  kann  man  im  allgemeinen  eine  gewisse  Gleichmäßig- 
keit zwischen  beiden  feststellen;   wo  erhebliche  Abweichungen 

x)  Vgl.  R.  Calwer,  Das  Wirtschaftsjahr  1905,  I.  Teil,  Jena  1906, 
S.  58  u.  ff. 

2)  Vgl.  Rießer,  a.  a.  S.  S.  71/2. 
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vorhanden  waren,  hat  die  Bank,  wie  schon  anfangs  gesagt,  eben 
nebensächliche  Zeitereignisse  dazu  benutzt,  irgendwelche  größe- 
ren Anomalien  im  Geschäftsverkehr  damit  zu  rechtfertigen. 

Selbst  für  den  versierten  Kaufmann  werden  Zahlen,  wie 
die  der  Umsatztabelle,  bei  denen  die  Milliarde  die  kleinste  ist, 
zunächst  wenig  die  Sachlage  Aufklärendes  darbieten1);  aber 
nach  Sombart2)  ist  ja  die  Erreichung  der  Milliarde,  und  zwar 
der  „Milliarde  in  gleichsam  gasförmigen  Zustande"  ein  Charak- 
teristikum dafür,  was  Deutschland  in  bezug  auf  wirtschaftliche 
Entwicklung  im  letzten  Jahrhundert  erreichte. 

Ein  anderes  Aussehen  jedoch  erhalten  diese  gigantischen 
Zahlen,  wenn  man  sie  in  Beziehung  zu  dem  Aktienkapital 
bringt  und  das  Verhältnis  „Umsatz  dividiert  durch  Aktien- 
kapital" berechnet.  Diese  Verhältniszahl  ist  recht  instruktiv 
für  den  Umfang,  den  das  Geschäft  in  den  einzelnen  Jahren 
genommen  hat;  ist  doch  im  Jahre  1882  der  Umsatz  etwa 
60 mal  so  groß  wie  das  Aktienkapital,  während  das  erheblich 
vergrößerte  Kapital  im  Jahre  1909  etwa  200  mal  im  Umsatz 
enthalten  ist.  An  der  Hand  dieses  Wegweisers  ist  es  auch  unschwer 
zu  erkennen,  welches  das  kritische  Jahr  der  Nationalbank  für 
Deutschland  gewesen  ist.  Es  ist  dies  das  Jahr  1901,  in  dem 
der  charakteristische  Quotient  auf  90  heruntergegangen  war, 
das  Jahr  der  schweren  deutschen  Wirtschaftskrisen.  Wenn 
auch  bei  den  ersten  sechs  Jahren  die  Verhältniszahl  relativ 
klein  ist,  so  hat  das  andere  Ursachen,  die  später  zu  würdi- 
gen sind. 

Das  Jahr  1901  ist  in  wirtschaftlicher  Beziehung  schon 
mehrfach  Gegenstand  volkswirtschaftlicher  Untersuchungen  ge- 
wesen. Es  soll  hier  lediglich  davon  die  Rede  sein,  durch 
welche  Ursachen  die  Nationalbank  direkt  von  den  Zusammen- 
brüchen dieses  Jahres  getroffen  wurde.  Es  geschah  dies  durch 
Hergabe  von  Ultimo-Geldern  der  Nationalbank  an  die  Leipziger 
Bank.  Die  Nationalbank  hatte  der  Leipziger  Bank  nach  und 
nach  Kredite  bis  zur  Höhe  von  2x/2  Millionen  eingeräumt  und 
zwar  ohne  Unterlage;  allerdings  handelte  es  sich  um  sog.  Ul- 
timo-Gelder, die  vom  Ultimo  des  einen  Monats  bis  zum  Ultimo 
des  nächsten  gegeben  werden,  und  die  zu  Zeiten  schon  ganz 
oder  teilweise  zurückgezahlt  waren.  Die  Hergabe  von  Ultimo- 

1)  Hierbei  bleibt  das  Jahr  1881  aus  oben  angegebenen  Gründen 
unberücksichtigt. 

2)  Sombart,  Deutsche  Volkswirtschaft  im  neunzehnten  Jahrhundert, 
Berlin  1903,  S.  232. 
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geldern  ist  eine  an  und  für  sich  ziemlich  lohnende  Kapitalsanlage, 
da  die  Verzinsung  dieser  Gelder  zwar  unter  dem  Lombardzins- 
fuß der  Reichsbank,  aber  doch  über  dem  Pivatdiskontsatz  steht1). 
Wie  hoch  der  tatsächliche  Verlust  der  Bank  war,  ist  natürlich 
mit  Sicherheit  aus  dem  Geschäftsbericht  nicht  festzustellen,  je- 
doch werden  von  Seiten  der  Verwaltung  700  000  M.  vom 
Bruttogewinn  vorweg  abgeschrieben  „zur  Deckung  der  Verluste 
durch  den  Konkurs  der  Leipziger  Bank".    (Siehe  unten.) 

Ein  zweiter,  schmerzlicher  Verlust  traf  die  Nationalbank 
durch  den  Zusammenbruch  der  „Allgemeinen  Deutschen  Klein- 
bahn-Gesellschaft'£,  schmerzlich  sowohl  in  materieller,  als  auch 
in  ideeller  Beziehung ;  denn  diese  Katastrophe  endete  einerseits 
mit  der  Abschreibung  einer  glatten  Million,  andererseits  aber 
bedeutete  sie  für  die  Bank  eine  große  moralische  Schlappe, 
da  das  Institut  sich  stets  auf  die  Unterstützung  der  Gesellschaft 
etwas  zugute  getan  hatte.  Wenn  auch  die  Hoffnung  zunächst 
bestand,  daß  bei  Reorganisation  der  Gesellschaft,  die  in  den 
Händen  der  Nationalbank  sich  befindenden  Obligationen  an 
erster  Stelle  eingeschrieben  wurden  und  somit  der  Verlust 
eventuell  später  wieder  gedeckt  werden  könnte,  so  war  dennoch 
für  dieses  Jahr  die  große  Abschreibung  ein  die  Situation  ver- 
schärfendes Moment. 

Als  drittes  gibt  der  Geschäftsbericht  an:  Abschreibung  auf 
Konsortialbestände  1800000  M.  Darunter  sind  die  Abschrei- 
bungen enthalten,  die  für  die  Ural -Wolga -Gesellschaft  gemacht 
wurden,  der  man  im  Jahre  1900  Kredite  von  800  000  M.  ge- 
währt hatte.  Ein  großer  Teil  dieser  Summe  allerdings  wurde 
von  der  Banque  Internationale,  Brüssel,  der  vermittelnden 
Bank,  gedeckt,  da  dieses  Institut  die  Verhältnisse  der  russi- 
schen Gesellschaft  nicht  der  Wirklichkeit  entsprechend  darge- 
stellt hatte.  Ferner  sind  in  der  Abschreibungssumme  die  Ver- 
luste inbegriffen,  die  die  Bank  bei  einem  Rixdorfer  Messingwerk 
erlitten  hatte ;  und  endlich  partizipieren  an  der  Abschreibungs- 
summe die  Verluste,  die  durch  den  Differenzeinwand  eines 
Kölner  Bankgeschäfts  entstanden. 

Die  Verluste  also,  die  die  Krise  der  Nationalbank  im  Jahre 
1901  veranlaßten,  sind  zum  Teil  auf  Überspannung  der  Kredite 
zurückzuführen,  zum  Teil  haben  sie  ihre  Ursache  —  das  be- 
trifft speziell  bei  dem  letztgenannten  Vorfall  zu  —  in  den 
Wirkungen,  die  die  Börsengesetzgebung  hervorrief. 


*)  Rießer,  a.  a.  O.  S.  241. 
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Die  Rückwirkung  dieser  kritischen  Zeit  war  keine  kleine. 
Zunächst  erfolgte  von  Seiten  der  Bank  eine  Erschwerung  der 
Kreditgewährung,  was  einzelnen  Industriellen  gegenüber  zu 
großen  Schärfen  Veranlassung  gab.  Sodann  verringerte  die 
Bank  auch  ihr  Risiko,  was  zahlenmäßig  durch  den  Rückgang 
der  Debitoren  um  etwa  23  Mill.  M.  gegenüber  dem  Vorjahr 
nachweisbar  ist ;  andererseits  aber  machte  sich  das  schwindende 
Vertrauen  des  Publikums  durch  Rückgang  der  Kreditoren  um 
21  Mill.  M.  bemerkbar.  Unter  dieser  Summe  sind  auch 
wahrscheinlich  die  Bestände  an  Depositengeldern  enthalten. 
Über  den  Ausfall  im  Gewinn  wird  im  Kapitel  III  berichtet 
werden. 

Ist  nun  das  black  year  der  Nationalbank  eingehend  ge- 
würdigt worden,  so  soll  nunmehr  dasjenige  Jahr  näher  be- 
sprochen werden,  in  dem  die  Konjunktur  des  Instituts  eine  be- 
sonders gute  war;  es  ist  damit  das  Jahr  1905  gemeint;  wenn 
auch  das  Verhältnis  des  Umsatzes  zum  Aktienkapitel  kein 
eminent  großer  war1),  so  hat  das  seine  Ursache  darin,  daß 
das  Aktienkapital  um  ein  Drittel  des  bisherigen  Bestandes  auf 
80  Mill.  erhöht  wurde;  der  Geschäftsbericht  registrierte  aber  in 
diesem  Jahr  wie  oben  angegeben:  ,, Vergrößerung  des  Kunden- 
kreises." Diese  Vergrößerung  geschah  durch  die  Fusion  des 
Bankhauses  Born  &  Busse  mit  der  Bank.  Es  verlohnt  sich 
also,  näher  zu  untersuchen,  welchen  Einfluß  Fusion  und  Kom- 
manditbeteiligungen  der  Nationalbank  auf  den  Geschäftsgang 
ausgeübt  haben  und  welcher  Art  derartige  Transaktionen  ge- 
wesen sind;  es  soll  hierbei  wieder  chronologisch  vorgegangen 
werden  und  zunächst  von  den  Fusionen  die  Rede  sein. 

Die  Mitteilungen  über  derartige  Vorgänge  müssen  zunächst 
mit  der  Schilderung  der  Verhältnisse  des  Bankhauses  J.  Landau 
zur  Nationalbank  beginnen.  Wie  aus  der  Einleitung  ersichtlich, 
hatte  dieses  Unternehmen  mit  die  Gründung  der  Nationalbank 
veranlaßt;  da  der  Leiter  des  Bankhauses  natürlich  Aktionär 
war  und  außerdem  auch  noch  Vorsitzender  des  Aufsichtsrates, 
so  ist  es  leicht  erklärlich,  daß  dadurch  für  Landau  und  die 
Nationalbank  eine  Interessen-Gemeinschaft  entstand,  die  der 
Deutsche  Ökonomist  im  Jahrgang  1883  (20.  Oktober)  für  un- 
statthaft hält;  nicht  mit  Unrecht;  denn  dem  Bankhaus  Landau 
wurde  durch  die  Gründung  der  Nationalbank  ein  viel  größerer  Kun- 


x)  In  diesem  Jahr  war  das  Betriebskapital  etwa  135  mal  im  Um- 
satz enthalten. 
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den-  und  Wirkungskreis  eröffnet,  der  dem  Privatunternehmen  Ge- 
schäftsmöglichkeiten eröffnete,  deren  Vorteil  zum  größten  Teil 
dem  Bankhaus  zugute  kam  und  deren  Risiko  auf  die  National- 
bank, respektive  auf  deren  Aktionäre  zurückfiel ;  zweifellos  geht 
jedoch  der  Ökonomist  zu  weit,  wenn  er  behauptet,  die  Natio- 
nalbank nähme  nur  eine  „subalterne,  sublementäre  Stellung"  in 
bezug  auf  Landau  ein;  die  Gründe  für  eine  derartige  scharfe 
Kritik  erklären  sich  wohl  aus  dem  schon  oben  Gesagten.  Auch 
die  Verminderung  der  Dividende,  die  der  Geschäftsbericht  mit 
dem  Kursrückgang  „verschiedener  Effektengattungen"  erklärt, 
schreibt  der  Ökonomist  auf  Konto  J.  Landau,  da  es  sich 
hierbei  um  Papiere  handelte,  die  von  einem  unter  Landaus 
Führung  stehenden  Konsortium  ausgegeben  wären  (Inowratzlawer 
Steinsalzbergwerke,  Edison-Aktien  u.  a).  Derartige  Vorwürfe 
ziehen  sich  etwa  bis  zum  Jahre  1886  hin,  bis  zu  dem  Zeitpunkt, 
wo^es  der  Nationalbank  anfing  besser  zu  gehen;  und  dann  er- 
folgte 1897  die  Fusion  zwischen  Landau  und  der  National- 
bank, die  zugleich  mit  einer  Kapitalserhöhung  von  15  Mill. 
vor  sich  ging.  Die  Geschäfte  und  Kupon-Zahlstellen  dieser 
Firma  sollten  auf  die  Nationalbank  übergelenkt  werden  und 
J.  Landau  in  Liquidation  treten;  die  Aktiva  und  Passiva  je- 
doch blieben  bei  den  ehemaligen  Inhabern  der  Firma;  der 
Nationalbank  wurde  das  Recht  eingeräumt,  in  die  bestehenden 
Verträge  des  ehemaligen  Bankhauses  einzutreten. 

Als  Äquivalent  empfingen  die  Inhaber  des  Hauses  den 
Agiogewinn  neuer  Nationalbank-Aktien  nach  folgender  Rech- 
nung: Für  15  Mill.  nominell  wurden  neue  Aktien  ausgegeben; 
die  Hälfte,  d.  h.  1LI2  Mill.  übernimmt  Landau  zum  Kurse  von 
110°/0.  d.  h.  für  8l/4  Mill.  M.  und  von  dieser  Firma  muß  das 
Konsortium1),  das  die  Aktienerhöhung  übernommen  hatte,  die 
neuen  Aktien  zum  Kurse  von  138 °/0  übernehmen,  d.  h.  für 
10,35  Mill.  M.;  ergo  verbleibt  für  die  Inhaber  des  aufgenom- 
menen Bankhauses  eine  Abfindung  von  1,9  Mill. 

Anders  ging  die  Fusion  mit  dem  Bankhaus  Born  &  Busse 
vor  sich.  Dieses  Bankgeschäft  wurde  im  Jahre  1868  als  ein 
kleines  Bank-  und  Wechselgeschäft  gegründet.  Nachdem  es  in 
den  70  er  Jahren  durch  geschickte  Finanzmanipulationen  zur 
Bedeutung  gekommen  war,  leitete  der  Chef  dieser  Firma  — 
der  Baron  von  Born  —  die  Reorganisation  der  Berliner 


x)  Dies  war  die  Berliner  Handelsgesellschaft  im  Verein  mit  dem 
Bankhaus  Robert  Warschauer  &  Cie.,  Berlin. 
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Handelsgesellschaft  im  Jahre  1881  ein.  Bei  den  Sanierungen 
der  70  er  Jahre  trat  die  Firma  auch  zu  der  damaligen  kleinen 
Nähmaschinenfabrik  von  Ludwig  Löwe  in  Beziehungen.  Nach 
dem  Tode  des  Barons  und  nach  der  Erkrankung  des  zweiten 
Chefs,  seines  Bruders,  fand  die  Entwicklung  des  Geschäftes 
ihren  Abschluß  und  die  Bankwelt  erwartete  schon  seit  langem 
die  Fusion  mit  irgendeiner  der  bestehenden  Banken.  Dieser 
Anschluß  erfolgte  aber  nicht  an  die  Berliner  Handelsgesellschaft, 
wie  allgemein  erwartet  wurde,  sondern  an  die  Nationalbank1). 

Die  Nationalbank  wollte  die  Firma  zunächst  als  Neben- 
geschäft weiter  betreiben ;  zu  diesem  Zwecke  wurden  für  20  Mill. 
nominell  junge  Aktien  ausgegeben,  von  denen  15  Mill.  als  Kom- 
manditeinlage  bei  der  Firma  Born  &  Busse  benutzt  wurden. 
Zur  Abfindung  erhielten  die  Inhaber  diese  20  Mill.  Aktien  zum 
Kurse  von  1 13,75  °/0,  d.  h.  für  223/4  Mill.  und  ein  Konsortium 
mußte  dieselben  zum  Kurse  von  120°/0  übernehmen,  d.  h.  für 
24  Mül.  M. 

Daraus  ergibt  sich  die  Abfindungssumme  zunächst  aus  dem 
Agiogewinn  der  neuen  Aktien  gleich  1 1  /4  Mill.  Hierzu  kamen 
noch  laut  Vertrag  zwischen  Born&Busse  und  der  National- 
bank eine  Restabfindung  in  der  Höhe  von  925  000  M.  Die 
Leitung  dieses  von  der  Nationalbank  „kommanditierten"  Unter- 
nehmens übernahmen  die  beiden  Direktoren  der  Bank  und  der 
Gewinn  aus  diesem  Geschäft  figuriert  in  dem  Geschäftsbericht 
pro  1906  mit  1,34  Mill.  M.  1907  ging  das  Bankhaus  Born 
&  Busse  mit  sämtlichen  Aktiva  und  Passiva  in  der  National- 
bank auf. 

Für  das  Jahr  1904  ist  noch  die  Fusion  des  Berliner  Bank- 
hauses S.  Lange  mit  der  Nationalbank  nachzutragen;  nähere 
Angaben  sowohl  über  Faktum,  als  auch  über  die  dadurch  ver- 
anlaßten  geschäftlichen  Transaktionen  fehlen  leider  im  Geschäfts- 
bericht2). 

Wenn  nun  auch  während  des  Jahres  1905  und  1906  die  Be- 
teiligung an  der  Firma  Born  &  Busse  rechtlich  als  Kommandit- 
beteiligung  angesprochen  werden  darf,  so  war  doch  ein  der- 
artiger Modus  lediglich  dazu  benutzt  worden,  die  alte  Kundschaft 
des  Bankhauses  der  Nationalbank  zu  erhalten  und  so  den  Über- 


x)  Vgl.  Deutscher  Ökonomist,  15.  Mai  1905. 

2)  Vgl.  Rieß  er,  Großbanken,  3.  Auflage,  Seite  689;  ibidem  fol- 
gende Bemerkung:  „Die  Nationalbank  übernahm  ferner  1907  die  Kund- 
schaft der  aufgelösten  Bankfirma  Strauß,  Thalmessinger  &  Co., 
Berlin. 
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gang  zu  erleichtern;  eine  eigentliche  Kommandite  im  geschäfts- 
mäßigen Sinne  war  also  Born  &  Busse  niemals. 

Dennoch  hat  sich  die  Nationalbank  schon  frühzeitig  diesem 
Geschäftssystem  zugewandt.  1890  erfolgte  eine  Kommandit- 
einzahlung  bei  dem  Bankhaus  Wenzel  &  Co.,  Dresden,  und 
1893  bei  Litten  &  Cie.,  Königsberg.  Wie  groß  die  Gewinn- 
beteiligung, respektive  die  Kapitalbeteiligung  bei  diesen 
beiden  Firmen  war,  ist  aus  den  Geschäftsberichten  nicht  er- 
sichtlich, denn  einmal  erscheint  das  beteiligte  Kapital  unter 
dem  Rubrum:  „ungedeckte  Debitoren",  zum  andern  der  daraus 
resultierende  Gewinn  unter  ,, Zinsen".  Jedenfalls  müssen  die 
Geschäfte  gut  gearbeitet  haben,  denn  1894  erfolgte  eine  Er- 
höhung der  Kommanditeinlage  bei  Litten  &  Cie.;  1896  aller- 
dings löste  die  Nationalbank  ihre  Beziehungen  zu  dem  Bankhaus. 
1898  liquidierte  Wenzel  &  Co.  und  damit  war  auch  diese 
Kommanditbeteiligung  erledigt. 

1895  indessen  war  mit  der  Firma  Ertel,  Freiberg  &  Co. 
in  Leipzig  ein  Kommanditvertrag  eingegangen  worden  und  1897 
schon  wurde  die  Einlage  erhöht.  Während  der  folgenden  Jahre 
und  zwar  bis  zum  Jahre  1908  registrieren  die  Geschäftsberichte 
der  Nationalbank  fortlaufend  dauernde  befriedigende  Erfolge 
von  Seiten  des  kommanditierten  Geschäfts.  (Im  Jahre  1910 
wurde  auch  diese  Verbindung  aufgehoben.) 

Da  die  Nationalbank  mit  Ausnahme  der  in  den  Berliner  Vor- 
städten befindlichen  Wechselstuben  nur  seit  jüngster  Zeit  ein  aus- 
wärtiges Zweiggeschäft  unterhält,  so  ersetzten  die  bisherigen  Kom- 
manditen  Filialen. 

Im  Anschluß  an  die  von  Rieß  er  geführten  Untersuchungen 
sollen  in  folgendem  die  Vor-  und  Nachteile  zwischen  Kommandit- 
beteiligung und  Filialsystem  näher  betrachtet  werden1). 

Der  oben  zitierte  Autor  führt  als  Vorzüge  für  das  Filial- 
system an: 

a)  Möglichkeit  der  Bank  sich  über  die  Finanzlage  des  die 
betreffende  Filiale  beherbergenden  Ortes  zu  informieren. 

b)  Vergrößerung  der  Emissionsmöglichkeit  von  Anlage- 
papieren. 

c)  Völlige  Unterordnung  dem  Hauptgeschäft  gegenüber  und 
damit  die  Unmöglichkeit  des  Verfolgens  von  Sonder- 
interessen von  Seiten  des  Filialleiters. 

d)  Fähigkeit,  eine  Kontrolle  ausüben  zu  können. 


x)  Rießer,  a.  a.  0.,  S.  517  u.  ff. 
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Als  das  System  der  Kommanditbeteiligungen  fördernd 
wirkt  nach  Rießer: 

a)  wie  oben. 

b)  „  „ 

c)  Das  Verhältnis  zwischen  dem  Kundenkreis  und  dem 
Chef  der  Kommandite  ist  ein  mehr  persönlicheres  und 
darum  vornehmeres,  als  das  des  angestellten  Bank- 
beamten zum  Kunden. 

Als  Nachteile  des  Filialsystems  verzeichnet  Rießer  die 
hohen  Generalunkosten,  die  einerseits  aus  den  hohen  Ein- 
kommensteuern erwachsen,  und  andererseits  in  der  Vermehrung 
der  Bankbeamtenzahl  ihre  Ursache  haben. 

Gegen  die  Kommanditbeteiligung  spricht:  Es  ist  der  Bank 
als  Kommanditisten  unmöglich,  eine  genaue  Kontrolle  ausüben 
zu  können  und  der  Komplementär  kann  der  Bank  leicht  un- 
liebsame Überraschungen  bereiten.  Rieß  er1)  illustriert  das 
mit  dem  Fiasko,  mit  dem  die  Kommanditbeteiligung  der  Deut- 
schen Bank  in  Paris  und  New-York  endeten.  Ferner  sind  — 
nach  Rießer  —  die  Geschäfte,  die  der  Chef  des  subventio- 
nierten Unternehmens  eingeht,  nicht  lediglich  bestimmt,  der 
Bank  Vorteile  zu  bringen,  sondern  der  Inhaber  wird  auch 
einen  großen  Teil  des  Gewinnes  in  seine  Tasche  hineinwirt- 
schaften wollen.  Als  drittes  ungünstiges  Moment  wird  angeführt, 
daß  eine  derartige  Kommanditbeteiligung  nur  eine  zeitliche 
wäre,  da  sie.  von  den  Persönlichkeiten  abhinge,  und  mit  dem 
Tode  des  Komplementärs  beendet  sei.  Rieß  er  kommt  daher 
zu  dem  Schluß,  daß  die  augenblickliche  Entwicklung  des  Bank- 
geschäftes, Kommanditbeteiligungen  in  Filialen  umzuändern, 
ein  aus  diesen  Verhältnissen  resultierendes  Ereignis  sei. 

Der  Verfasser  ist  in  einigen  Punkten  anderer  Meinung  als 
obiger  Autor.  — 

Zunächst  wird  zugegeben,  daß  die  Kontrollmöglichkeit 
durch  das  Stammhaus  bei  Filialen  erheblich  leichter  ist,  als 
bei  einer  Kommanditbeteiligung;  aber  dennoch  kann  auch  hier 
nicht  jede  betrügerische  Manipulation  im  Keime  erstickt  werden, 
und  gerade  die  Nationalbank  hat  zweimal  schmerzliche  Verluste 
—  resultierend  aus  der  Unredlichkeit  von  Filialbeamten  — 
erlitten.  Wenn  Rießer  sagt,  daß  das  Verhältnis  eines  Be- 
sitzers eines  Kommanditgeschäftes  ein  vornehmeres  sei,  als  das 
eines  Bankbeamten,  so  gibt  er  damit  zu  wenig;  er  unterläßt 


i)  a.  a.  O.,  S.  519. 
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dabei  nämlich  ein  psychologisches  Moment  in  Betracht  zu 
ziehen,  nämlich  das,  daß  der  gewissenhafteste  Beamte  zum 
Schluß  doch  immer  Beamter  bleibt  und  niemals  das  gleiche 
Interesse  hat,  wie  der  Inhaber  eines  Geschäftes,  dessen  Existenz 
in  der  Prosperität  des  Unternehmens  wurzelt;  außerdem  ist 
der  selbständige  Komplementär  in  seinen  Entschlüssen  viel  un- 
gebundener und  nicht  so  an  die  Orders  des  Stammhauses  ge- 
fesselt, wie  ein  Filialleiter  es  ist;  der  selbständige  Kaufmann 
kann  daher  bei  Geschäften,  bei  denen  eine  schnelle  Erledigung 
die  Hauptrolle  spielt,  nach  freiem  Ermessen  und  auf  eigene 
Verantwortlichkeit  handeln;  auch  dieses  Bewußtsein  übt  auf 
die  ganze  Aktionsfähigkeit  ein  nicht  zu  unterschätzendes  Mo- 
ment aus1). 

Auch  den  Einwand  bezüglich  der  zeitlichen  Beteiligung 
kann  der  Verfasser  nicht  in  jeder  Beziehung  teilen ;  wenn  auch 
gerade  oben  dargestellt  ist,  wie  bei  dem  Bankhaus  Born  &  Busse 
in  dem  Moment  der  Arbeitseinstellung  von  Seiten  der  Besitzer 
die  Existenzmöglichkeit  des  Geschäftes  unterbunden  war,  so 
bilden  doch  derartige  Vorkommnisse  eine  Ausnahme;  denn  das 
Übliche  ist  doch  wohl,  daß  der  Nachfolger,  respektive  der  Erbe 
das  Geschäft  seines  Vorgängers,  respektive  Vaters  fortführt. 
Der  Beweis  hierfür  wird  durch  die  Existenz  einer  Privatbank- 
flrma  wie  das  Haus  Bleichröder  erbracht,  wo  sich  das  Ge- 
schäft in  der  III.  Generation  befindet. 

Was  nun  den  Kostenstandpunkt  betrifft,  so  führt  ja 
Rießer  selbst  aus,  daß  es  erheblich  billiger  ist,  Kommanditen 
zu  unterhalten  als  Filialen.  Es  muß  daher  als  durchaus  richtig 
anerkannt  werden,  daß  eine  Bank  vom  Schlage  der  National- 
bank, die  mit  ihrem  Aktienkapital  in  bezug  auf  die  anderen 
Banken  durchaus  nicht  an  der  Spitze  marschiert,  sich  nicht 
den  kostspieligen  Luxus  einer  auswärtigen  Filiale  leistet,  sondern 
bis  zum  Jahre  1910  beim  Kommanditsystem  geblieben  ist. 

Die  jüngsten  Vorgänge  innerhalb  der  Nationalbank  nun, 
scheinen  die  Ansicht  des  Verfassers  desavouieren  zu  wollen: 
Ende  des  Jahres  1910  ging  der  Öffentlichkeit  von  der  National- 
bank die  Mitteilung  zu,  daß  sie  in  Fürstenwalde  a.  Spree  eine 
Filiale  eröffnet  habe  (siehe  oben).  Dadurch  würde  also  die 
Deduktion  Rießers  bewiesen  sein,  wonach  das  Filialsystem 
überall  Platz  greifen  müßte. 


1)  Vgl.  Hue  de  Grais,  Handbuch  der  Verfassung,  Berlin  1910, 
S.  507. 
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Jedoch  liegen  hier  die  Verhältnisse  anders.  Durch  das 
Versagen  einer  märkischen  Kleinaktienbank  (der  Vereinsbank 
in  Frankfurt  a.  0.),  sind  in  der  Mark  eine  größere  Anzahl  von 
Geschäftsmöglichkeiten  frei  geworden;  die  Nationalbank  hat 
dies  rasch  erkannt  und  hat  versucht,  sich  einen  Teil  der  Ge- 
schäfte zu  sichern;  man  kann  dies  fast  als  ein  analoges  Bei- 
spiel für  die  Gründungen  von  Filialen  durch  die  Tochtergesell- 
schaft der  Nationalbank  (siehe  unten)  an  Orten,  an  denen 
noch  vor  kurzem  politische  Unsicherheit  herrschte,  betrachten. 

Unter  den  die  Krisis  des  Jahres  1901  veranlassenden 
Momenten  war  oben  unter  III.  der  Verlust  angeführt  worden, 
der  durch  den  mittelbaren  Einfluß  der  Gesetzgebung  verursacht 
worden  war1);  es  soll  nun  hier  des  weiteren  betrachtet  werden, 
welche  Gesetze  überhaupt  auf  den  Gang  des  Bankgeschäftes 
eine  Wirkung  ausgeübt  haben.  Einleitend  seien  zunächst  hier 
die  hauptsächlichsten  Gesetze  kurz  registriert,  die  in  Preußen- 
Deutschland  Aktienunternehmungen  betreffend  geschaffen  wur- 
den. Schon  im  Jahre  1838  sprach  der  Gesetzgeber  in  Preußen 
ein  regulierendes  Gesetz  aus,  das  allerdings  Eisenbahnunter- 
nehmungen auf  Aktien  betraf. 

1861  und  1869  führte  das  Gesetz  das  sog.  Konzessions- 
System  ein,  nach  dem  die  Errichtung  einer  Bank  auf  Aktien 
von  der  Erlaubnis  der  Behörde  abhängig  war;  1870  wurde 
dieses  Gesetz  abgeschafft2). 

Da  die  Nationalbank  1881  gegründet  wurde,  so  bedurfte 
es  zu  ihrer  Gründung  keiner  Konzession.  Wäre  sie  jedoch 
nach  dem  Jahre  1884  gegründet  worden,  so  hätte  sie  schon 
bei  dem  Gründungsvorgang  viele  Schwierigkeiten  zu  überwinden 
gehabt;  denn  nach  dem  Gesetz  vom  18.  Juni  1884  wären  die 
von  der  Nationalbank  bei  ihrer  Gründung  ausgeübten  Usancen 
illegal  gewesen  (siehe  Kapitel  III).  Die  Erfahrung  der  Gründer- 
jahre hatten  nämlich  den  Gesetzgeber  veranlaßt,  durch  das 
oben  zitierte  Gesetz  Mißbräuchen,  wie  denen  der  Gründer  jähre 
zu  steuern  und  die  Gründung  von  Aktiengesellschaften  zu  er- 
schweren. 

Hatte  also  die  Aktiengesetzgebung,  wie  oben  gezeigt,  keine 
unmittelbare  Einwirkung  auf  die  Geschäfte  der  Nationalbank, 
so  tritt  dies  in  bezug  auf  die  Börsensteuer-Gesetzgebung  und 
in  bezug  auf  die  Börsengesetze  deutlich  zu  Tage. 

x)  Differenzein  wand  eines  Kölner  Bankhauses. 

2)  Als  letzte  Bank,  deren  Gründung  noch  unter  das  alte  Gesetz 
fällt,  ist  die  Deutsche  Bank  zu  nennen. 
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Zunächst  sei  hier  in  kurzen  Notizen  wiedergegeben,  was 
der  Text  der  Geschäftsberichte  bezüglich  der  Börsensteuern  in 
den  einzelnen  Jahren  brachte: 

„1885  übte  das  Börsensteuergesetz  einen  Druck  auf  Handel 
und  Industrie  aus. 

,,1892:  neue  Steuer  vorlagen  wirken  lähmend  auf  den  Ge- 
schäftsverkehr. 

,,1893:  drohende  Erhöhung  der  Börsensteuer  drückt  das 
Effektengeschäft. 

„1900:  die  durch  die  Novelle  vom  14.  Juni  1899  herbei- 
geführte Erhöhung  der  Börsensteuer  übt  einen  ungünstigen 
Einfluß  aus. 

„1901 :  durch  die  Stempelsteuer  wird  ein  erheblicher 
Kursrückgang  aller  Papiere  veranlaßt." 

Eine  der  Erhöhungen  der  Börsensteuern  vor  der  definitiven 
Festlegung  im  Jahre  1900  erfolgte,  wie  schon  mitgeteilt,  durch 
das  Gesetz  vom  14.  Juni  1900,  also  in  einem  Jahre,  in  dem  die 
Konjunktur  an  und  für  sich  schon  recht  kritisch  war. 

„Die  Erhöhung  ging  derartig  vor  sich,  daß  sämtliche 
Sätze  des  Effektenstempels  wesentlich  hinaufgesetzt  wurden, 
daß  der  Verkehr  in  Dividendenpapieren  und  Schuldverschrei- 
bungen ausländischer  Korporationen  mit  0,3  °/0  versteuert 
wurden,  daß  die  Emission  und  der  Umsatz  der  bisher  steuer- 
freien Ante'le  von  Gewerkschaften  für  steuerpflichtig  erklärt 
und  daß  endlich  die  bisherige  Steuerfreiheit  für  Umsätze 
unter  600  Mark  Wert  aufgehoben  wurde1)." 

Den  zahlenmäßigen  Effekt  dieser  Börsensteuer  auf  die 
einzelnen  Geschäfte  näher  zu  betrachten,  wird  auf  später  ver- 
schoben. Noch  einschneidender  jedoch  waren  die  Wirkungen 
des  Börsengesetzes  vom  22.  Juni  1896.  Schon  1893  registriert 
der  Geschäftsbericht  eine  Verstimmung  der  Geschäftslage,  die 
durch  eine  drohende  Gesetzes  vorläge  veranlaßt  wurde.  1895 
verschärfen  sich  diese  Befürchtungen  und  am  1.  Januar  1897 
wurde  das  neue  Gesetz  eingeführt.  Zunächst  hat  das  Gesetz 
eine  lästige  Einschränkung  in  bezug  auf  die  Einführung  neuer 
Aktien  an  der  Börse,  die  erst  ein  Jahr  nach  Gründung  des  be- 
treffenden Unternehmens  und  nach  Erscheinen  der  ersten  Bilanz 
dort  gehandelt  werden  dürfen.  Sodann  ist  neu  der  Prospekt- 
zwang. 


*)  Vgl.  Denkschrift  des  Central  Verbandes  des  Deutschen  Bank-  und 
Bankiergewerbes  vom  Dezember  1903. 
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Den  Hauptverstoß  aber,  den  das  Gesetz  gegen  das  Börsen- 
geschäft führte,  sah  die  Bankwelt  in  der  Beschränkung  des 
Börsenterminhandels ;  derartige  Geschäfte  führten  nach  Ansicht 
des  Gesetzgebers  eine  ,, privatwirtschaftlich  gefährliche  und  volks- 
wirtschaftlich unerwünschte  und  unberechtigte  Beteiligung  weiter 
Bevölkerungsschichten  am  Börsengeschäft  herbei".  Ein  ganz 
besonderer  Vorteil  jedoch  liegt  bei  den  Termingeschäften  darin, 
daß  sie  zur  Verteilung  des  Risikos  beitragen;  sie  dienen  näm- 
lich zur  Rückdeckung  bei  großen  Geschäften,  indem  der  Käufer 
eines  großen  Postens  für  spätere  Lieferung  einen  Teil  des  Quan- 
tums im  Differenzgeschäft  zum  Lieferungstermin  wieder  ver- 
kauft, um  den  Einfluß  der  Preisschwankungen  auszugleichen1). 

Ferner  wurde  durch  dasselbe  Gesetz  das  sog.  Börsenregister 
geschaffen.  Pro  1897  schreibt  der  Geschäftsbericht,  daß  die 
gänzliche  Aufhebung  des  Zeitgeschäftes  in  Industrieaktien  zwar 
eine  Verminderung  des  Handels  mit  solchen  Papieren  ver- 
ursachte, aber  nicht  die  beabsichtigte  Folge  gehabt  hätte,  näm- 
lich die,  daß  sich  die  Spekulation  nun  auch  auf  solche  Papiere 
ausgedehnt  hätte,  in  welchen  bisher  Zeitgeschäfte  an  der  Börse 
nicht  abgeschlossen  worden  wären,  und  die  bisher  lediglich  als 
Anlagepapiere  benutzt  wären. 

Verschärft  wurde  die  Situation  noch  durch  die  Recht- 
sprechung des  Reichsgerichtes,  nach  der  nunmehr  auch  handels- 
rechtliche Lieferungsgeschäfte  den  Börsentermingeschäften  gleich- 
gestellt wurden;  das  höchste  deutsche  Gericht  hatte  derartigen 
Geschäften  (Lieferungsgeschäften)  jede  Rechtsbeständigkeit  ab- 
gesprochen, wenn  einer  der  beiden  Kontrahenten  nicht  in  das 
Börsenregister  eingetragen  war,  das  ja  auch  eine  Neuschaffung 
des  Gesetzes  war. 

Durch  diese  Rechtsprechung  war  natürlich  dem  Betrug 
Tor  und  Tür  geöffnet  und  jeder  sich  in  schwierigen  Umständen 
befindende  Kaufmann  konnte,  sobald  er  selbst  nicht  ins  Börsen- 
register eingetragen  war,  den  Differenzeinwand  erheben  und 
sich  dadurch  der  lästigen  Zahlungs-  resp.  Abnahmeverpflichtung 
entziehen. 

Demnach  war  also  dieses  Gesetz  ein  sehr  die  Situation 
verschärfendes  Moment  bei  der  Krisis  1901. 

Inwiefern  die  Ansicht  des  Gesetzgebers  bezüglich  des 
Börsenterminhandels  irrig  war,  ist  von  vielen  hochgeachteten 
Juristen  und  Nationalökonomen  einwandfrei  nachgewiesen  worden, 


!)  Vgl.  Conrad,  a.  a.  O.,  S.  220  u.  ff. 
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und  der  Erfolg  war  dann  auch  der,  daß  im  Jahre  1908  dieses 
Gesetz  durch  eine  Novelle  aufgehoben  wurde  und  der  Termin- 
handel wieder  zur  Börse  zugelassen  wurde1). 

Was  für  Aufgaben  auf  internationalem  resp.  nationalem 
Gebiet  hat  nun  die  Nationalbank  im  Laufe  ihrer  Entwicklung 
zu  erledigen  gehabt?  Es  soll  an  dieser  Stelle  nicht  genau  auf 
die  einzelnen  Details  der  betreffenden  Finanzoperationen  ein- 
gegangen, sondern  lediglich  eine  kurze  Übersicht  über  die  Aus- 
dehnung des  Wirkungskreises  gegeben  werden.  Zunächst  die 
internationalen  Beziehungen,  deren  Pflege  das  Institut  ja  schon 
bei  Namensgebung  in  das  Programm  aufgenommen  hatte  (siehe 
oben). 

In  den  Jahren  1882,  1883  und  folgenden  konnte  sie  dem 
österreichischen  Kapitalsmarkt  ihren  Dank  für  die  Unterstützung 
bei  ihrer  eigenen  Gründung  abstatten;  sie  beteiligte  sich  bei 
der  Ausgabe  österreichischer  und  ungarischer  Staatspapiere. 
1884  hatte  sie  einen  Anteil  an  der  Ausgabe  der  Panamaobliga- 
tionen, während  sie  in  den  folgenden  Jahren  norwegische  Hypo- 
thekenpfandbriefe, argentinische  und  italienische  Staatspapiere 
mit  emitierte.  Bezüglich  der  Ausgabe  von  ausländischen  Bahn- 
aktien ist  noch  nachzutragen,  daß  das  Jahr  1883  charakteristisch 
für  die  Beteiligung  an  derartigen  Papieren  ist.  Es  sind  da 
böhmische,  österreichische,  niederländische  und  schweizer  Bahn- 
aktien zu  nennen.  Den  Balkanstaaten,  Bulgarien  und  Serbien 
gewährte  die  Nationalbank  Kredite.  Während  der  Jahre  1890 
bis  1893  scheint  das  Ausland  an  die  Bank  mit  keinen  größeren 
Kapitalsansprüchen  herangetreten  zu  sein.  Es  ist  in  diesem 
Jahr  nur  eine  Präventivmaßregel  zu  registrieren,  nämlich  die, 
daß  sich  die  Nationalbank  dem  Schutzkomitee  anschloß,  das 
aus  den  ersten  Bankhäusern  Englands,  Frankreichs  und  Deutsch- 
lands bestand  und  das  sich  gegen  die  Vorgänge  von  Seiten  der 
griechischen  Regierung  wendete  (siehe  oben). 

Während  der  Jahre  1894 — 1898  verzeichnet  die  Bank  regel- 
mäßig die  Aufnahme  der  verschiedenen  chinesischen  Staats- 
anleihen. Auch  die  südamerikanischen  Staaten  wie  Argentinien 
und  Chile  fanden  während  der  verschiedenen  Jahre  bei  der 
Nationalbank  offene  Hand.  In  Italien  vermittelte  sie  1895  die 
Gründung  des  Credito  Italiano  und  war  mit  einer  namhaften 
Summe  daran  beteiligt.    1905  die  japanische  Anleihe  und  1906 


x)  Ausgenommen  ist  immer  noch  der  Terminhandel  mit  sog.  Mühlen- 
produkten. 
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die  Emission  spanischer  Elektrizitätswerte  vervollständigten  den 
Reigen  der  internationalen  Beziehungen  der  Nationalbank. 

Pro  1895  teilte  der  Deutsche  Ökonomist1)  mit,  daß  die 
Bank  an  einer  Kaffeeplantage  in  Guatemala  beteiligt  ist  und 
für  das  Jahr  1909  wird  berichtet,  daß  die  Bank  einerseits  zu 
dem  Credit  Mobilier,  Paris2),  in  Beziehung  getreten  ist,  anderer- 
seits, daß  die  Wechselstuben  der  Nationalbank  Zahlstellen  für 
die  k.  ungarische  Postsparkasse  geworden  sind. 

Weitere  Angaben  geben  die  Geschäftsberichte  nicht,  aber 
es  genügt  schon,  daraus  zu  ersehen,  daß  die  Bank  überall  da 
festen  Fuß  zu  fassen  fuchte,  —  zum  Teil  mit,  zum  Teil  ohne 
Erfolg  —  wo  deutsches  Kapital  arbeitete.  Ihres  Wagemuts 
wegen  ist  sie  in  den  ersten  Jahren  sehr  häufig  Gegenstand  der 
heftigsten  Angriffe  gewesen.  Aus  jüngster  Zeit  ist  noch  be- 
sonders hervorzuheben  das  kluge  und  schnelle  Ergreifen  der 
Gelegenheit  zur  Anknüpfung  von  Handelsbeziehungen  nach 
irgend  einer  politischen  Verwicklung  mit  den  daran  beteiligt  Ge- 
wesenen, wie  dies  von  Seiten  der  Nationalbank  in  Transvaal 
nach  dem  Friedensschluß,  und  in  Marokko  nach  Beendigung 
der  Wirren  geschehen  ist;  speziell  in  Marokko  ist  es  durchaus 
bemerkenswert,  wie  schnell  die  Deutsche  Orientbank,  eine 
Tochtergesellschaft  der  Nationalbank,  in  Tanger  und  Casablanca 
der  französischen  Konkurrenz  durch  Gründung  einer  Filiale 
Paroli  geboten  hat3). 

Es  wird  dem  unbefangenen  Leser  auffallen,  daß  schon  bei 
dieser  oberflächlichen  Aufzählung  der  internationalen  Beziehungen 
hinsichtlich  der  Anzahl  der  Namen  während  der  80  er  Jahre, 
d.  h.  etwa  bis  1889,  eine  viel  größere  Anzahl  genannt  worden 
ist,  als  dies  in  den  folgenden  Jahren  der  Fall  gewesen  ist  (siehe 
Anlage  IV  a). 

Es  ist  durchaus  kein  zufälliges  Zusammentreffen,  denn 
während  dieser  Jahre  1880 — 1889  bemühte  sich  das  deutsche 
Kapital  mit  denjenigen  Staaten  Beziehungen  anzuknüpfen,  die 
gewissermaßen  von  den  geschäftlich  eingeführten  Staaten  wie 
England,  Frankreich  und  der  Union  als  ,, faule  Kunden"  außer 
acht  gelassen  worden  waren;  daß  es  dabei  manchmal  an  der 
nötigen  Vorsicht  gefehlt  hat,  ist  leicht  erklärlich  und  Rießer4) 
sagt  sehr  richtig,  daß  in  den  letzten  J ahren,  wo  die  deutschen 

x)  Deutsche  Ökonomist,  23.  August  1895. 

2)  Rieß  er,  a.  a.  O.,  S.  343. 

3)  Vgl.  S.  29  oben. 

4)  A.  a.  0.,  S.  293  u.  ff. 
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Beziehungen  zum  Ausland  kräftiger  geworden  sind,  die  Kapital- 
begebung mit  mehr  Vorsicht  gehandhabt  wurde,  als  während 
der  Jahre  1880—1889. 

Die  dieser  Zeitspanne  folgenden  Jahre  waren  also  quasi 
die  Ernüchterung  nach  einer  zum  Teil  recht  schmerzlich  ge- 
wordenen Hausse-Periode.  Noch  ein  Wort  bezüglich  des  Wertes 
derartiger  internationaler  Beziehungen. 

Internationale  Geschäftsbeziehungen  der  Banken  —  und 
das  sind  im  allgemeinen  die  Emissionen  ausländischer  Wert- 
papiere —  müssen  nach  allgemein  anerkannten  Grundsätzen 
immer  nur  Mittel  zur  Erreichung  nationaler  Bestrebungen  und 
Ziele  sein1).  Ein  Beispiel  soll  genügen,  um  zu  zeigen,  wie 
weit  die  Nationalbank  dieser  Forderung  gerecht  geworden  ist; 
wie  oben  gezeigt,  vermittelte  die  Nationalbank  in  den  90er 
Jahren  eine  argentinische  Anleihe  und  der  Erfolg  dieser 
Einführung  war  der,  daß  einerseits  der  A.  E.  G.  Concern,  — 
eine  Geschäftsbeteiligung  der  Nationalbank,  wie  später  ge- 
zeigt wird  —  die  Deutsch-Überseeische  Elektrizitätsgesellschaft 
1897  gründen  konnte,  die  die  Stadt  Buenos  Aires  mit  Elek- 
trizität zu  versorgen  hat;  andererseits  ist  die  Gründung  der 
Deutsch-Südamerikanischen  Bank  durch  die  Nationalbank  zu 
verzeichnen. 

Über  die  National-  und  Heimatspolitik  der  Nationalbank 
ist  folgendes  zu  sagen: 

Zunächst  ist  dabei  über  die  ständige  Beteiligung  an  der 
Emission  der  verschiedenen  Serien  der  Preußischen  Staats- 
anleihen und  der  Deutschen  Reichsanleihen  zu  berichten ;  ferner 
über  die  verschiedenen  Ausgaben  von  Staatsanleihen  der  deut- 
schen Bundesstaaten.  Einen  großen  Raum  werden  auch  im 
zweiten  Kapitel  die  Aufzählungen  der  verschiedenen  Provinzial- 
und  Kommunalanleihen  einnehmen.  An  der  Förderung  des 
Kleinbahn-  und  Straßenbahnwesens  war  die  Nationalbank  stark 
interessiert,  wenn  sie  dabei  auch  zum  Teil  trübe  Erfahrungen 
gemacht  hatte  (siehe  oben).  Ein  Anteil  an  der  Entwicklung 
der  deutschen  Seeschiffahrt  hat  die  Nationalbank  durch  die 
Aufnahme  der  verschiedenen  Aktienbegebungen  der  Hamburg- 
Amerika  Paketfahrt  A.-G.  gehabt.  Interessiert  ist  sie  ferner  in 
den  deutschen  Kolonien  durch  die  Beteiligung  an  der  Kamerun- 
Eisenbahngesellschaft.  1898  trat  sie  dem  Syndikat  zur  Er- 
schließung von  Kiautschou  bei. 


!)  Rießer,  a.  a.  O.,  S.  293. 
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Die  beste  Illustration  über  die  Beziehungen  der  National- 
bank zum  In-  und  Ausland,  zu  den  verschiedenen  Zweigen  des 
Handels,  der  Industrie  und  des  Gewerbes  ist  in  der  Anlage  I 
gegeben.  Diese  Tabelle  gibt  durch  die  Aufzählung  derjenigen 
Unternehmungen,  bei  denen  die  Nationalbank  mit  im  Aufsichts- 
rat sitzt,  ein  klares  Bild  davon,  wie  weit  sich  die  Geschäfts- 
beziehungen der  Bank  erstreckt  haben.  Es  ist  daraus  u.  a.  zu 
entnehmen,  daß  die  Bank  Beziehungen  zum  Loewe- Concern 
besitzt1),  und  daß  sie,  wie  schon  oben  gesagt,  mit  dem  A.  E.  G. 
Concern  in  Verbindung  steht.  Im  übrigen  zeigt  die  Tabelle 
Dinge,  die  zum  Teil  in  den  in  Anlage  IVa  gemachten  Angaben 
ihre  Erklärung  finden. 

Bedenkt  man  nun,  daß  ein  Teil  der  in  der  Anlage  nam- 
haft gemachten  Unternehmungen  ihre  Entstehung  dem  Kapital 
der  Nationalbank  verdanken  —  selbstverständlich  sind  alle  der- 
artige Operationen  niemals  allein  von  der  Nationalbank  vor- 
genommen worden — ,  so  kann  man  verstehen,  wenn  Sombart 
unsere  heutigen  Großbanken  Produktionsbanken2)  nennt. 

Denn  während  es  doch  zunächst  der  natürliche  Gang  der 
Dinge  war,  daß  die  Banken  bestehende  Unternehmungen  finan- 
zierten resp.  sanierten,  so  ist  es  in  der  neueren  Zeit  ein  Vor- 
gang gewesen,  daß  die  Banken  mit  ihrem  Kapital  neue  indu- 
strielle und  gewerbliche  Unternehmungen  ins  Leben  riefen,  und 
damit  in  die  Keinen  des  produktiven  Standes  eintraten.  In 
wie  weitem  Maße  derartige  Gründungsgeschäfte  von  Seiten  der 
Nationalbank  ausgeübt  wurden,  wird  im  nächsten  Kapitel  zu 
berichten  sein,  wobei  —  wie  schon  oben  gesagt  —  natürlich 
zu  berücksichtigen  ist,  daß  die  Bank  fast  immer  im  Verein 
mit  anderen  Finanzhäusern  derartige  Operationen  vornahm. 

x)  Diese  Beziehungen  entstammen  aus  der  Zeit  der  Fusion  mit 
Born  &  Busse  (vergl.  v.  Pritzbuer  in  von  Halle,  Weltwirtschaft 
1906,  II.  Teil,  S.  195,  Berlin  1906). 

2)  Sombart,  Deutsche  Volkswirtschaft  im  19.  Jahrhundert,  Berlin 
1903,  S.  218. 


Kapitel  II. 


Eigentliche  Operationsgebiete  der  Nationalbank. 

„Das  reguläre  oder  laufende  Bankgeschäft"  eines  Bank- 
instituts zerfällt,  wie  schon  am  Anfang  mitgeteilt,  in  Passiv- 
und  Aktiv-Transaktionen;  unter  den  Passivgeschäften  versteht 
man  diejenigen,  bei  denen  die  Bank  Kredite  in  Anspruch 
nimmt,  unter  den  Aktivgeschäften  diejenigen,  bei  denen  sie 
Kredite  gibt. 

Wie  im  weiteren  Verlaufe  gezeigt  werden  wird,  ist  es  bei 
dem  modernen  Bankbetriebe  allerdings  nicht  möglich,  eine 
strenge  Scheidung  zwischen  den  beiden  Arten  zu  machen. 

Zunächst  das 

Passivgeschäft. 

Die  reinste  Form  einer  derartigen  Operation  ist  die  Auf- 
nahme von  Depositengeldern. 

Es  werden  hierunter  Gelder  verstanden,  die  vom  Publikum 
auf  kurze  Zeit  der  Bank  in  Verwahrung  gegeben  werden.  Es 
sind  aber  derartige  Einzahlungen  durchaus  nicht  als  Sparein- 
lagen zu  betrachten,  wie  sie  etwa  die  Sparkassen  aufnehmen, 
sondern  es  handelt  sich  hierbei  lediglich  um  Gelder,  die  nur 
auf  kurze  Zeit  dem  Geschäftsbetrieb  des  Kunden  entbehrlich 
sind1).  Das  Depositengeschäft  geht  nun  folgendermaßen  vor  sich: 

Der  Kunde  der  Bank  hat  bei  derselben  sein  Konto,  d.  h. 
er  zahlt  Gelder  bei  der  Bank  ein,  die  er  täglich  oder  inner- 
halb einer  kurzen  Frist  —  ev.  nach  Kündigung  —  zurückziehen 
*  kann.  Die  Bank  verzinst  diese  Anlagen  dementsprechend  mit 
einem  relativ  niedrigen  Zinsfuß  (zurzeit  etwa  3°/0).  Der  Kunde 
hat  dadurch  die  Vorteile,  daß  er  einerseits  seine  Zahlungen  mit 

*)  Vgl.  Wagner,  Beiträge  zur  Lehre  von  den  Banken,  Leipzig 
1857,  S.  56. 
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Anweisungen  auf  sein  Konto  begleichen  kann,  mit  sog.  Schecks, 
und  andererseits,  daß  von  dritter  Seite  Zahlungen  für  ihn  auf 
sein  Konto  geleistet  werden  können ;  der  Kunde  spart  also  die 
Mühe  und  Kosten  einer  eigenen  Kassenverwaltung1). 

Der  Scheck  ist  ein  Inhaberpapier  und  sein  Verkehr  wird 
durch  das  Gesetz  vom  11.  März  1908  geregelt. 

Bezüglich  der  volkswirtschaftlichen  Vorzüge  des  Scheck- 
verkehrs sei  eine  Stelle  des  Rieß  er  sehen  Vortrags  zitiert,  der 
am  27.  Mai  1907  zu  Dresden  im  Mitteleuropäischen  Verein  in 
Deutschland'  gehalten  wurde2): 

„.  .  .  jede  Vermehrung  des  Scheckverkehrs  bedingt  eine 
Veränderung  des  durch  den  Scheckumlauf  teilweise  zu  er- 
setzenden Banknotenumlaufes.  Wird  aber  dieser  geringer, 
so  wird  ein  zu  seiner  Deckung  bestimmter  Teil  des  Geld- 
vorrates der  Reichsbank  frei,  kann  also  wieder  dem  Kredit- 
bedürfnis zur  Verfügung  gestellt  werden,  so  daß  alsdann  die 
Nachfrage  nach  Umlaufsmittel  weniger  stürmisch  und,  wenn 
nicht  besondere  Umstände  entgegenstehen,  eine  Zinsherab- 
setzung möglich  wird. ' ' 

Als  weiterer  volkswirtschaftlicher  Vorteil  eines  ausgedehnten 
Depositen  Verkehrs  ist  zu  nennen,  daß  die  eingezahlten  Summen 
doppelte  Funktionen  verrichten,  indem  sie  einmal  als  barer 
Kassebestand  des  Deponenten  betrachtet  werden  können,  zum 
andern  aber,  daß  die  Bank  damit  produktiv  wirtschaften  kann3). 
Privatwirtschaftlich  ist  noch  besonders  hervorzuheben,  daß  selbst 
vorübergehend  überschüssige  Gelder  dem  Besitzer  Zinsen  bringen 
können. 

Man  sollte  nun  meinen,  daß  ein  derartiger  Geldverkehr 
der  oben  geschilderten  Vorteile  wegen  in  Deutschland  sehr  be- 
liebt wäre  und  daß  hier,  ebenso  wie  in  England,  jeder  „gentle- 
man"  —  wie  sich  Rieß  er  ausdrückt4)  —  sein  Scheckkonto 
besitzt. 

Daß  dem  nicht  so  ist  und  die  Gründe  für  das  Nichtvor- 
handensein eines  ausgedehnten  Depositenverkehrs  sind  bereits  in 
einer  ziemlich  umfangreichen  Literatur  festgelegt.  Erschwerend  für 
den  Depositenverkehr  ist  in  neuester  Zeit  noch  die  durch  die  Reichs- 
finanzreform eingeführte  Quittungssteuer  gewesen.  Zurzeit  werden 

!)  Conrad,  a.  a.  0.,  S.  161. 

2)  Vgl.  Veröffentlichung  des  »Mitteleuropäischen  Wirtschaftsvereins 
in  Deutschland',  Heft  IV,  Berlin  1907. 

3)  Conrad,  a.  a.  O.,  S.  164. 

4)  A.  a.  O.,  S.  155. 
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von  den  Banken  allerhand  Versuche  mit  Einzahlungsbüchern  ge- 
macht, die  nach  Verfügung  des  Reichsstaatssekretärs  der  Finanzen 
und  des  Preußischen  Finanzministers  vom  12.  September  1910 
einen  steuerfreien  Depositenverkehr  ermöglichen. 

Da  aber  hierdurch  das  Institut  des  Schecks  in  Fortfall 
kommt,  geht  dem  Depositenverkehr  sein  Hauptanziehungsmittel 
verloren,  nämlich  durch  Verrechnungsschecks  Barzahlung  zu 
vermeiden ;  so  hat  sich  denn  der  sog.  Stempelverband  der  Ber- 
liner Großbanken,  dem  auch  die  Nationalbank  angehört,  ent- 
schlossen, den  Scheckverkehr  in  alter  Ordnung  beizubehalten, 
wobei  nun  unabhängig  von  der  Höhe  der  abzuhebenden  Summe, 
eine  Steuer  von  0,10  M.  von  seiten  des  Kontoinhabers  zu  ent- 
richten ist.  Für  die  sonstigen  deutschen  Banken  ist  noch  zu 
berichten,  daß  die  Mitteldeutsche  Kreditbank  in  Nürnberg  und 
Fürth  einen  Depositen  verkehr  mit  Einzahlungsbüchern  ein- 
gerichtet hat1).  Aus  den  vorstehenden  kurzen  Notizen  über  den 
Wert  des  Depositenverkehrs  ist  ersichtlich,  welchen  Einfluß  die  Na- 
tionalbank durch  einen  geregelten  und  einen  weit  ausgedehnten 
Depositenverkehr  auf  das  Wirtschaftsleben  hätte  haben  können. 

Nun  ist  über  den  Umfang  des  Depositengeschäftes  in  den 
Geschäftberichten  der  Nationalbank  so  gut  wie  nichts  gesagt, 
da  die  Höhe  der  eingezahlten  Depositengelder  in  der  Bilanz 
unter  Kontokorrent-Kreditoren"  aufgeführt  sind  und  zwar 
unter  den  Kreditoren  auf  ,, nicht  feste  Termine". 

Erst  die  Geschäftsberichte  der  Jahre  1908  und  1909  bringen 
unter  „Depositengelder"  36  356  001,76  M.  resp.  39  707  343  M. 
Da  dieses  die  einzigen  Angaben  bezüglich  derartiger  Geschäfte 
sind,  kann  auf  eine  Würdigung  des  Depositenverkehrs  nicht 
eingegangen  werden,  da  man  sich  hierbei  zu  sehr  auf  Vermutungen 
stützen  müßte;  daraus  kann  nun  leicht  die  Vermutung  her- 
geleitet werden,  daß  wenigsten  in  den  ersten  Zeiten  der  Depo- 
sitenverkehr bei  der  Nationalbank  eine  sehr  untergeordnete 
Rolle  gespielt  hat2).  Eine  Angabe,  die  eventuell  imstande  ist, 
über  heutige  Zustände  einen  wenn  auch  schwachen  Einblick 
in  den  Umfang  dieses  Geschäftes  zu  geben,  ist  die,  daß  die 
Nationalbank  zur  Zeit  17  Wechselstuben  und  Depositenkassen 
in  Berlin  und  Umgegend  unterhält. 

*)  Hierbei  ist  noch  folgende  Eigentümlichkeit  zu  bemerken,  daß 
die  Mitteldeutsche  Kreditbank,  unabhängig  von  dem  jeweilig  herrschen- 
den Diskontsatz,  dauernd  4°/0  auf  diese  Depositen  geben  will. 

2)  Hierbei  ist  es  wohl  angebracht,  daran  zu  erinnern,  daß  die 
Nationalbank  im  Juli  1901  fast  von  allen  Depositengeldern  entblößt  war. 
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Für  die  Bank  selbst  bedeutet  die  Unterhaltung  des  Depo- 
sitenverkehrs neben  dem  materiellen  Gewinn,  resultierend  aus 
den  Zinsen  und  der  freien  Verwendbarkeit  des  Kapitals  (siehe 
oben)  einen  mehr  ideellen  Vorteil  dadurch,  daß  die  Bank  durch 
diese  Geschäfte  Beziehungen  mit  Kontokorrent-Kunden  an- 
knüpfen kann.  Damit  wäre  das  Gebiet  der  reinen  Passiv- 
gescLäfte  erschöpft. 

Aktivgeschäfte. 

Wechseldiskontierungen. 

Sombart  nennt  das  wichtige  Aktivge  chäft  des  sog.  „regu- 
lären" Bankgeschäftes  die  Diskontierung  von  Wechseln1). 

Entsprechend  dem  Umfang  des  Geschäftsverkehrs  der 
letzten  Jahrzehnte  hat  auch  der  Wechselverkehr  zugenommen 
und  mit  ihm  der  Modus  des  Diskontier ens  derartiger  Papiere. 

Sombart  führt  aus,  daß  heut  noch  nicht  1  °/0  aUer 
Wechsel  undiskontiert  bleibt.  Interessant  sind  auch  die  statisti- 
schen Angaben,  die  demselben  Werke  entnommen  sind,  nämlich, 
daß  in  Deutschland  von  1876—1880  etwa  59  000  Mill.  Mark 
Wechsel  umgesetzt  wurden,  während  von  1896 — 1900  97  500 
Mill.  Mark  in  Wechseln  bezahlt  wurden. 

Die  Anlage  II  gibt  die  jährlichen  Wechseldiskontierungen 
an,  die  die  Nationalbank  vorgenommen  hat;  bis  zum  Jahre 
1885  incl.  ist  außerdem  dieser  Umsatz  in  Wechseln  für  Devisen 
einerseits,  und  für  Bankplätze  und  Platzwechsel  andererseits 
getrennt  verzeichnet,  und  diese  Angabe  wird  später  verwertet 
werden. 

t  i  Umsatz  in  Platzwechsel       r-r      ,    ■    t>>  •  

Jahr  und  Bankplätzen  ümsatz  m  Devisen 

1881  34 137  369,30  M.  66  751  883,96  M. 

1882  99  483  579,53  „  126  795  936,14  „ 

1883  130  607  208,00  „  122  769127,50  „ 

1884  122  904  617,51  „  137  758  643,51  „ 

1885  118  335  925,27  „  175  794  056,26  „ 

Ferner  ist  vom  Jahre  1892  bis  zum  Jahre  1906  die  Stück- 
zahl der  diskontierten  Wechsel  angegeben,  so  daß  aus  dem 
Verhältnis  des  Umsatzes  in  Wechseln  zur  Stückzahl  die  durch- 
schnittliche Höhe  eines  Wechsels  berechnet  werden  konnte 
(siehe  Tabelle  auf  folgender  Seite). 


!)  Sombart,  a.  a,  O.,  S.  210  u.  ff. 
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Jahr 


Stückzahl  der 
diskontierten 


durchschnittl. 
Höhe 


1892 
1893 
1894 
1895 
1896 
1897 
1898 
1899 
1900 
1901 
1902 
1903 
1904 
1905 
1906 


Wechsel 
75  799 
86  949 
94035 
107  581 
111  337 
122  881 
131  368 
135  481 
130  157 
118  050 
121  024 
138  257 
167  572 
185  439 
200925 


4612,3  M. 

5089.3  „ 

4992.1  „ 
6049,9  „ 

5457.2  „ 
6612,6  „ 
7708,8 
7644,2  „ 

7266.4  „ 

6311.6  „ 

6142.7  „ 
6117,1  „ 
6596,7  „ 
8734,0  „ 
9310,6  „ 


Bei  der  dritten  Spalte  der  Anlage  II,  in  der  die  Gewinne 
aus  den  Wechseldiskontierungen  verzeichnet  sind,  ist  die  durch- 
schnittliche Höhe  des  in  dem  betreffenden  Jahre  schwankenden 
Reichsbank-  resp.  Privatbank-Diskont  in  Rücksicht  zu  ziehen. 

Aus  den  wenigen  ersten  Jahren,  in  denen  der  Devisen- 
verkehr noch  gesondert  verbucht  wurde,  ist  zu  ersehen,  daß 
während  des  ersten  Geschäftsjahres  —  das  in  Wirklichkeit 
doch  nur  ein  halbes  Jahr  lang  war  —  die  Höhe  der  diskon- 
tierten Devisen  fast  die  doppelte  Höhe  der  Inland-Wechsel 
erreichte;  wenn  nun  die  Bank  im  Geschäftsbericht  dazu  be- 
merkt, daß  das  Devisengeschäft  bisher  nur  im  kleinen  Umfange 
gepflegt  wurde,  so  will  sie  damit  sagen,  daß  sie,  getreu  ihrem 
Programm,  auf  die  Auslandsbeziehungen  einen  besonderen  Wert 
legen  wollte,  und  daß  in  den  folgenden  Jahren  die  Devisen 
einen  noch  größeren  Anteil  an  der  Gesamtsumme  der  diskon- 
tierten Wechsel  haben  sollten.  Im  Jahre  1882  nun  geht  das 
Verhältnis  der  Devisen  zu  Bankplätzen  und  Platzwechseln 
jedoch  auf  „126:99"  und  1883  sogar  auf  „122:130"  herunter; 
die  Ursache  dafür  liegt  in  den  Vorkommnissen  dieser  Jahre1). 

Bezüglich  des  Zinsengewinns  aus  den  Diskontierungen  ist, 
wie  aus  Anlage  II  zu  entnehmen  ist,  diese  Zahl  im  Jahre  1890 
unverhältnismäßig  groß.  Wenn  nun  auch  der  Umsatz  dieses  Jahres 


1  Vgl.  S.  14. 
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in  Wechseln  etwa  um  70  Mill.  größer  war,  als  im  Jahr  vor- 
her, so  hat  das  zum  größten  Teil  seine  Ursache  in  dem  hohen 
durchschnittlichen  Bankdiskont  dieses  Jahres.  Die  Veranlassung 
dieser  Diskonthöhe  ist  in  den  Vorgängen  des  Geldmarktes  dieses 
Jahres  zu  suchen,  in  dem  unter  anderen  die  chronischen  Zah- 
lungsschwierigkeiten Griechenlands,  Argentiniens  und  Portugals 
akut  wurden  (vgl.  Kapitel  I). 

Eine  ähnliche  Wirkung  läßt  sich  zahlenmäßig  für  die 
Diskonthöhe  und  damit  für  den  Wechselgewinn  für  die  Jahre 
1898,  1899  und  1900  konstatieren,  die  diesmal,  einmal  durch  die 
herrschende  Hochkonjunktur,  zum  andern  durch  die  Steigerung 
des  Geldbedarfs  —  mit  verursacht  durch  das  Börsengesetz  — 
veranlaßt  wurden.  Am  allerstärksten  tritt  aber  eine  sprung- 
hafte Diskonterhöhung  und  der  daraus  unmittelbar  folgende 
Gewinn  aus  Wechseldiskontierung  im  Jahre  1907  in  Erscheinung, 
dem  Jahr  der  amerikanischen  Krisis. 

Aus  all  diesem  ist  ersichtlich,  daß  die  Gewinne,  die  dem 
Wechselkonto  entspringen,  durchaus  problematischer  Natur 
sind1),  denn  durch  die  enge  Verknüpfung  mit  dem  Reichsbank- 
diskont sind  sie  ein  ziemlich  empfindlicher  Barometer  für  die 
kritischen  Vorgänge  des  Börsen-  und  Bankgeschäfts. 

Bezüglich  des  Umsatzes  einerseits  der  Summen,  und  anderer- 
seits der  Stückzahlen  ist  im  allgemeinen  von  Jahr  zu  Jahr  eine 
Steigerung  festzustellen,  mit  Ausnahme  des  Krisenjahres  1901, 
wo  diese  Erscheinung  durchaus  den  Umständen  entspricht, 
nämlich,  daß  die  Nationalbank  in  diesem  Jahre,  gewitzigt  durch 
Verluste,  bei  der  Diskontierung  von  Wechseln  weise  Vorsicht 
walten  ließ. 

Noch  ein  Wort  über  die  durchschnittliche  Höhe  der  zur 
Diskontierung  gelangenden  Wechsel;  diese  Zahlen  können  natür- 
lich, wie  schon  aus  ihrer  Entstehung  hervorgeht,  durchaus 
keinen  Anspruch  darauf  erheben,  der  wirlichen  Höhe  eines  dis- 
kontierten Wechsels  zu  entsprechen,  aber  sie  zeigen  dennoch, 
daß  im  deutschen  Wirtschaftsleben  sich  nicht  allein  die  An- 
zahl der  in  Zahlung  gegebenen  Geldsurrogate  erhöht  hat,  son- 
dern daß  sich  auch  auf  dem  Kapitalmarkt  die  Summen  ent- 
sprechend erhöht  haben. 

Wie  schon  gelegentlich  beim  Depositengeschäft  erwähnt, 
bildet  einen  sehr  wichtigen  Faktor  für  die  Erträgnisse  der 
Bank  der  Umfang  des 


*)  Rießer,  a.  a.  O.,  S.  347. 
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Kontokorrent- Geschäfts ; 

wird  doch,  wie  oben  berichtet,  der  Depositenverkehr  zum 
größten  Teil  als  Attraktionsmittel  für  Kontokorrentkunden  be- 
nutzt. 

Als  unter  Kontokorrentgeschäft  gehörig  wird  betrachtet1): 

1.  Die  Verwaltung  von  Wertpapieren  der  Kunden. 

2.  Die  Diskontierung  von  Wechseln. 

3.  Das  Lombard-  und  Report-Geschäft. 

4.  Das  Inkasso  für  Wechsel. 

5.  Die  Ausstellung  von  Kreditbriefen. 

6.  Die  Anbahnung  eines  Giroverkehrs. 

7.  Das  sog.  Kommissionsgeschäft. 

8.  Das  Darlehen  von  Baugeldern. 

9.  Die  Ausgabe  von  Akzepten. 

Man  sieht  daraus  also,  daß  fast  der  größte  Teil  aller 
Banktransaktionen  in  dem  Begriff  Kontokorrentverkehr  stecken- 

Wenn  nun  bezüglich  des  Punktes  2  —  Wechseldiskontie. 
rung  —  eine  Sonderbesprechung  erfolgt  ist,  und  diese  bezüglich 
der  Punkte  3  und  9  noch  erfolgen  wird,  so  hat  das  lediglich 
seine  Ursache  darin,  daß  die  Nationalbank  für  diese  drei  ge- 
schäftlichen Vorgänge  besondere  Rubriken  in  ihrer  Bilanz  ein- 
geräumt hat.  Über  die  Erträgnisse  der  einzelnen  Punkte  des 
Kontokorrentgeschäfts  kann  —  mit  Ausnahme  der  Wechsel- 
diskontierung —  nur  summarisch  berichtet  werden,  denn  in 
der  Bilanz  erscheint  nur  einmal  „Provisionsgewinn"  und  da- 
neben „Zinsengewinn";  unter  dem  letzteren  sind  die  Reports 
und,  wie  schon  oben  mitgeteilt,  die  Gewinne  aus  Kommandit- 
beteiligungen  inbegriffen.  Bezüglich  der  Anlage  lila  und  Illb, 
betreffend  das  Kontokorrentgeschäft,  ist  folgendes  zu  bemerken: 
p'l  Die  Zahlenangaben  —  mit  Ausnahme  natürlich  der  Ge- 
winnangaben —  sind  immer  Abschlußzahlen  am  Ende  des 
betreffenden  Jahres  und  sind  daher  nur  ein  schwaches  Charakte- 
ristikum des  jährlichen  Umsatzes. 

Ferner  unterscheidet  die  Bilanz  bei  den  „Debitoren"  zwi- 
schen'gedeckten  und  ungedeckten  Schuldnern,  wozu  mit  Rießer2) 
zu  bemerken  ist,  daß  die  ungedeckten  Schuldner  sicherer  sind 
als  die  gedeckten;  denn  wenn  man  erst  nach  einer  Deckung, 
fragen  muß,  ist  es  gewöhnlich  mit  der  Bonität  des  Schuldners 
nicht  weit  her.    Im  übrigen  wird  dies  durch  die  Tatsache  er- 


!)  Vgl.  Rießer,  a.  a.  O.,  S.  204  u.  ff. 
2)  a.  a.  O.,  S.  212. 
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härtet,  daß  die  Nationalbank  ihre  Kommanditbeteiligung  unter 
„ungedeckte  Debitoren"  verbucht  hat;  bei  einem  unsoliden  Ge- 
schäft, das  keine  Sicherheit  für  die  eingezahlte  Summe  geben 
konnte,  hätte  sich  die  Bank  wohl  nicht  beteiligt. 

Vom  Jahre  1906  inkl.  erscheinen  neben  den  ungedeckten 
Debitoren  noch  Bürgschaften  wie  folgt: 

Jahr  Bürgschaften  Jahr  Bürgschaften 

1906  3  891 000  M.  1908       9  289  077  M. 

1907  7  421943  „  1909      12  104447  „ 

Außerdem  sind  noch  in  der  Anlage  lila  unter  Debitoren 
Bankguthaben  und  Guthaben  bei  Bankiers  aufgeführt,  was  je- 
doch erst  im  dritten  Kapitel  bezüglich  der  Liquidität  gewürdigt 
werden  soll. 

Die  Kreditoren  sind  in  solche  auf  ,, feste  Termine"  und  „auf 
nicht  feste  Termine"  unterschieden;  unter  den  letzteren  befin- 
den sich  auch,  wie  schon  oben  gesagt,  die  Depositengelder.  Die 
Besprechung  der  Gewinne  wird  auf  später  verschoben.  Interessante 
Angaben  sind  in  der  Bilanz  über  die  Verluste  enthalten,  die 
die  Bank  aus  ihrem  Kontokorrentgeschäft  erlitten  hat. 

Vom  Jahre  1886  an  erscheint  in  dem  „Gewinn-  und  Ver- 
lust-Konto" des  Jahresberichtes  eine  besondere  Angabe  darüber 
wie  folgt: 


Jahr 

Kontokorrent- 

Jahr 

Kontokorrent- 

Jahr 

Kontokorrent- 

Abschreibung 

Abschreibung 

Abschreibung 

1886 

55  620  M. 

1894 

76  835  M. 

1902 

34515  M. 

1887 

22  406  „ 

1895 

34  236  „ 

1903 

15  737  „ 

1888 

130  551  „ 

1896 

54  026  „ 

1904 

84  769  „ 

1889 

1897 

107  818  „ 

1905 

nicht  angeg. 

1890 

124  401  „ 

1898 

30  038  „ 

1906 

1891 

66  496  „ 

1899 

108  092  „ 

1907 

122  733  M. 

1892 

216  260  „ 

1900 

390  376  „ 

1908 

210  561  „ 

1893 

64  673  „ 

1901 

462  939  „ 

1909 

v.  Ertrag  vor- 
weg gebucht 

Ehe  nun  auf  den  Inhalt  der  Zahlen  eingegangen  werden 
soll,  sollen  zunächst  die  Angaben  über  die  noch  fehlenden 
Punkte  9  und  3  erfolgen. 


Das  Akzepten-Geschäft. 

Dasjenige  Geschäft,  in  dem  sich  der  Begriff  „Kreditbank" 
am  reinsten  wiedergibt,  ist  das  Akzeptengeschäft. 
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Dieses  besteht  darin,  daß  die  Bank  ihren  Kunden  nicht  Bank- 
noten oder  Bargeld  als  Darlehen  gibt,  sondern  einen  von  ihnen 
gezogenen  Wechsel  akzeptiert1).  Unter  diesen  Akzepten  sind 
bei  der  Nationalbank  hauptsächlich  drei  Arten  zu  verstehen2); 
erstens  das  in-  und  ausländische  Waren-Akzept,  was  zur  Kege- 
lung  zwischen  Produzenten  und  Abnehmer  benutzt  wird,  zweitens 
das  Industrie-Akzept,  das  zum  Teil  nicht  allein  zur  Regulierung 
wie  das  Waren-Akzept,  sondern  auch  zur  Beschaffung  der  lau- 
fenden Betriebsausgaben  dient.  Das  dritte  Akzept  ist  das 
sog.  Spekulationsakzept,  durch  das  die  Bank  die  Bankiers  in 
die  Lage  setzt,  eigene  oder  fremde  Börsenspekulationen  durch- 
zuführen. Der  von  Ad.  Weber3)  aufgestellte  Grundsatz,  daß 
der  Akzepte-Kredit  der  80  er  und  90  er  Jahre  im  Verhältnis 
zur  Aktienkapitalserhöhung  stieg,  trifft  auch  auf  die  National- 
bank zu  (siehe  Anlage  Illb)  und  tritt  besonders  stark  für  das 
Jahr  1895  in  Erscheinung. 

Wie  groß  sich  die  Anteile  an  den  drei  oben  genannten 
Kategorien  der  Akzepte  beziffern,  ist  selbstverständlich  in  den 
Geschäftsberichten  nicht  gesagt,  sondern  der  Statistiker  muß 
sich  mit  der  Angabe  begnügen,  wie  hoch  die  Gesamtsumme 
der  am  Ende  des  betreffenden  Jahres  noch  laufenden  Akzepte  war. 

Der  aus  den  Akzepten  resultierende  Gewinn  kann  einmal 
unter  Provision,  zum  andern  auch  unter  Zinsen  verzeichnet 
sein.    Es  ist  darüber  nichts  näheres  gesagt. 

Das  Lombard-Geschäft. 

Das  Lombard-Geschäft  besteht  in  der  Belehnung  (Lombar- 
dierung) von  Waren  und  Effekten.  Bei  der  Nationalbank 
handelt  es  sich  ebenso  wie  bei  den  anderen  Kreditbanken 
hauptsächlich  um  die  Lombardierung  der  letzteren.  Da  in  den 
Geschäftsberichten  aber  in  den  ersten  Jahren  immer  von  „In 
Prolongation  genommenen  Effekten"  gesprochen  wird,  wird  es 
nötig  sein,  eine  kurze  Darstellung  über  die  Börsenspekulation 
zu  geben,  bei  der  derartige  Manipulationen  vorkommen. 

An  der  Börse  werden  drei  Formen  des  Lombard-Geschäftes 
unterschieden,  von  denen  allerdings  nur  die  zwei  ersten  für  die 
Nationalbank  in  Frage  kommen  4) ;  erstens  das  täglich  gegebene 

x)  Sombart,  a.  a.  O.,  S.  217. 

2)  Rießer,  a.  a.  O.,  S.  215  u.  ff. 

3)  Ad.  Weber,  Depositenbanken,  S.  117. 

*)  Vgl.  W.  Prion.  Das  deutsche  Wecheldiskont-Geschäft,  Leipzig 
1907,  S.  78  u.  ff. 
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Geld,  das  von  den  Banken  gegen  Verpfändung  von  Wert- 
papieren gegeben  wird  und  täglich  kündbar  ist.  Zweitens  das 
sog.  Ultimo-Geld;  der  Zinsfuß  hierfür  steht  —  wie  schon  im 
Kapitel  I  bezüglich  der  Hergabe  von  Ultimo-Geldern  an  die 
Leipziger  Bank  gesagt  wurde  —  höher  als  der  Privatdiskont. 

Die  längeren,  d.  h.  etwa  auf  3  Monate  gegebenen  Lombard- 
Darlehen  kommen  nur  bei  der  preußischen  Seehandlung  und 
Reichsbank  in  Betracht,  fallen  also  bei  dieser  Besprechung  weg. 

Bezüglich  des  Ultimo-Geldes  ist  folgendes  zu  sagen: 

Der  Spekulant  —  denn  nur  für  Spekulationszwecke  kommt 
das  Ultimo-Geld  in  Betracht  —  benutzt  dieses  dazu,  um  eine 
Wertpapierspekulation  zu  beenden  oder  sie  fortzusetzen,  d.  h., 
um  sie  zu  prolongieren.  Die  dafür  in  Pfand  gegebenen  Effek- 
ten heißen  daher  „in  Prolongation  genommene  oder  prolongierte 
Effekten".  Die  in  Pfand  genommenen  Effekten  können  auch 
die  Papiere  sein,  um  die  sich  die  Spekulation  dreht.  (Report- 
resp.  Deportgeschäft.) 

Auch  für  den  Umfang  dieser  Geschäfte  können  weiter 
keine  Angaben  gemacht  werden,  als  die,  die  in  Anlage  Illb 
enthalten  sind.  Immer  mit  dem  Vorbehalt,  daß  die  in  der 
Anlage  gegebenen  Daten  Abschlußergebnisse  sind,  spiegelt  sich 
darin  doch  die  Kapitel  I  dargestellte  allgemeine  Lage  des 
Handels  und  der  Industrie  wieder;  sind  doch  die  in  Prolon- 
gation genommenen  und  als  Lombard-Darlehen  gegebenen  Effek- 
ten eine  treuliche  Illustration  für  die  Spekulationslust  des 
Publikums.  ,,Die  feste  Stimmung"  (siehe  S.  18)  z.  B.  zeigt  sich 
1886  im  Anschwellen  der  in  Lombard  genommenen  Effekten; 
desgleichen  vgl.  Angaben  für  1892  (S.  18)  mit  Anlage  lila. 
Ebenso  ist  die  „Wiederbelebung"  des  Handels  und  der  Indus- 
trie in  dem  gesteigerten  Spekulationsbedürfnis  des  Jahres  1895, 
das  sich  in  der  Erhöhung  der  in  Lombard  genommenen  Effek- 
ten widerspiegelt,  aus  der  Anlage  ersichtlich.  Ähnlich  für 
1905  und  besonders  für  1909  geben  die  Angaben  ein  getreues 
Abbild  des  Spekulationsgeschäftes. 

Da,  wie  schon  mehrfach  gesagt,  in  den  „Provisionen"  und 
„Zinsen"  die  Gewinne  des  ganzen  Kontokorrentgeschäftes  ein- 
schließlich des  Lombard-  und  Akzeptengeschäftes  stecken,  so 
soll  jetzt  erst  auf  die  einzelnen  Dater,  eingegangen  weiden. 
Zunächst  ist  noch  nachzutragen,  daß  für  die  Jahre  1881 — 1885, 
wofür  auf  Seite  43  bei  den  Kontokorrentabschreibungen  nichts 
vermerkt  ist,  für  derartige  Abschreibungen  besondere  Rücklagen 
gemacht  wurden,  über  die  erst  in  Kapitel  III  zu  berichten  sein 
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wird.  Diese  sind  in  diesen  Jahren  relativ  hoch  und  der  deut- 
sche Ökonomist  kritisiert  das  recht  scharf1).  Dennoch  kann 
man  der  Bankleitung  daraus  keinen  großen  Vorwurf  machen, 
denn  sie  versuchte  eben  mit  allen  Mitteln  und  zum  Teil  auch 
mit  Verlusten  in  das  Geschäft  hineinzukommen.  Über  die  De- 
bitoren urteilt  der  Ökonomist  bei  der  Besprechung  des  Ge- 
schäftsberichtes etwa  wie  folgt: 

„Die  Nationalbank  kann  recht  wenig  auf  ihre  Debitoren 
rechnen,  da  sie  als  junges  Unternehmen  am  Platz  keine  Aus- 
wahl unter  ihren  Kunden  treffen  konnte,  sondern  sich  mit  den 
unzufriedenen  Elementen  begnügen  mußte,  die  von  den  älteren 
Banken  aus  irgend  welchen  Gründen  freigegeben  worden  waren." 

Im  übrigen  folgen  jetzt  einige  Angaben  über  den  Umfang 
und  den  Erfolg  des  auf  Kontokorrentkonto  verbuchten  Ge- 
schäftes aus  den  Geschäftsberichten. 

1890  macht  sich  eine  relativ  starke  Vermehrung  der  un- 
gedeckten Debitoren  bemerkbar.  Ursache  hierfür  ist  die  Kom- 
manditbeteiligung  bei  Wenzel  &  Co.  (siehe  oben.)  Dasselbe 
gilt  für  1893,  1894,  1895,  wo  die  neuen  Kommanditbeteiligun- 
gen  hinzukamen.  1896  erfolgte  die  Lösung  bei  Litte.n  &  Co., 
infolgedessen  ein  Rückgang  des  obengenannten  Rubrums.  Bei 
den  Zinsen  kommt  ein  Teil  des  im  Jahre  1893  vergrößerten 
Gewinnes  wohl  aus  dem  befriedigenden  Erfolg  der  Dresdner 
Kommandite.    Dasselbe  gilt  auch  wohl  für  1895. 

Bezüglich  des  Kommissionsgeschäftes,  das  ja  auch  im 
Kontokorrentgeschäft  enthalten  ist  und  dessen  Erträgnisse  wohl 
wahrscheinlich  unter  Provision  erscheinen,  bemerken  die  Ge- 
schäftsberichte : 

,,1882.  Obwohl  das  Kapital  sehr  zurückhaltend  war,  war 
das  Kommissionsgeschäft  besonders  geflegt  und  erfolgreich; 
1884.  Durch  vergrößertes  Provisionskonto  gegenüber  dem  vor- 
hergehenden Jahr  wird  eine  weitere  Ausdehnung  des  Kommis- 
sionsgeschäftes dokumentiert. 

1885  und  1886  ist  von  einer  besonderen  Pflege  dieses  Ge- 
schäftes die  Rede  und  1893  war  es  sogar  berufen,  die  geringe- 
ren Beträge  des  Effektengeschäftes  (siehe  unten)  auszugleichen. 
Der  Rückgang  der  Provision  im  Jahre  1896  ist  durch  das 
Börsengesetz  erklärlich,  während  des  Krisenjahres  1901  litt  das 
Provisionskonto  besonders.  Von  1902  ab  ist  ein  ständiges 
Wachsen  dieses  Kontos  mit  Ausnahme  des  letzten  Jahres  zu 


x)  Vgl.  Deutscher  Ökonomist,  29.  März  1884. 
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konstatieren;  hier  ist  der  Rückgang  durch  die  vorherige  Ab- 
schreibung vom  Gewinn  erklärlich  (siehe  Seite  43). 

1900  ist  bezüglich  der  Lombard-  und  Prolongationsgeschäfte 
im  Geschäftsbericht  bemerkt,  daß  die  Ursache  der  Verminde- 
rung in  diesen  Geschäften  in  der  Rechtssprechung  des  Reichs- 
gerichts zu  suchen  sei,  nach  der  Lieferungsgeschäfte  den  Ter- 
mingeschäften gleichgestellt  wurden  (siehe  oben);  daher  waren 
Reportgeschäfte  zum  größten  Teil  unmöglich  und  an  deren 
Stelle  traten  Kassageschäfte;  die  Verbuchung  erfolgte  unter 
Debitoren. 

Der  aus  all  diesen  Geschäften  resultierende  Gewinn,  d.  h. 
der  Zins-  und  Provisionsgewinn  stellt  sich  prozentual  zu  dem 
gesamten  Bruttogewinn  während  der  Jahre  wie  folgt: 


Jahr 

°/0  vom 
Bruttogew. 

Jahr 

°/0  vom 
Bruttogew. 

Jahr 

°/0  vom 
Brottogew. 

1881 

52,4 

1891 

63,7 

1901 

42,0 

1882 

55,2 

1892 

57,8 

1902 

61,6 

1883 

64,3 

1893 

74,2 

1903 

60,3 

1884 

60,9 

1894 

59,1 

1904 

56,8 

1885 

60,8 

1895 

53,5 

1905 

44,6 

1886 

67,2 

1896 

51,5 

1906 

49,9 

1887 

57,7 

1897 

49,3 

1907 

62,7 

1888 

33,2 

1898 

51,3 

1908 

64,7 

1889 

50,7 

1899 

54,5 

1909 

65,9 

1890 

59,9 

1900 

56,0 

Für  das  Jahr  1888,  wo  der  prozentuale  Anteil  an  dem 
Bruttogewinn  auf  33  sank,  ist  zu  bemerken,  daß  in  diesem 
Jahre  der  Gewinnanteil  aus  dem  Konsortial-  und  Effektenge- 
schäft besonders  hoch  war.  1893,  wo  der  Prozentualfaktor 
auf  74  steigt,  hat  das  Konsortialkonto  sogar  mit  Verlusten  ge- 
arbeitet. 

Ehe  nun  auf  das  große  Gebiet  der  Emission  von  Wert- 
papieren unter  Konsortialbeteiligung  übergegangen  wird,  soll 
hier  noch  der  Vollständigkeit  wegen  auf  das  Geschäft  einge- 
gangen werden,  das  ,, einst  alles  war",  auf  jenen  Geschäftszweig, 
dem  die  ganze  Institution  den  Namen  „Bank"  verdankt.  Es 
ist  das  Sorten-  und  Kupon-Geschäft  gemeint.  Bekanntlich 
nannten  die  italienischen  Geldwechsler  ihre  Tische,  auf  denen 
sie  ihre  Münzsorten  auslegten  „banco".  Bei  den  heutigen 
Kreditbanken  hat  dieses  Geschäft  natürlich  nur  noch  einen 
untergeordneten  Charakter  und  der  aus  diesem  Konto  fließende 
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Gewinn  stellt  sich  bei  der  Nationalbank  wie  folgt,  wobei  noch 
der  aus  der  Einlösung  fälliger  Kupons  resultierende  Gewinn 
mit  eingerechnet  ist. 


Jahr 

Gewinn 

Jahr 

Gewinn 

Jahr 

Gewinn 

1881 

39  867  M. 

1891 

73  883  M. 

1901 

36461  M 

1882 

25  905  „ 

1892 

86  353  „ 

1902 

29  311  „ 

1883 

13  693  „ 

1893 

7  627  „ 

1903 

31  309  „ 

1884 

26  921  „ 

1894 

61  794  „ 

1904 

34  070  „ 

1885 

29  667  „ 

1895 

57  502  „ 

1905 

47  069  „ 

1886 

22  137  „ 

1896 

25  271  „ 

1906 

127  288  „ 

1887 

65  359  „ 

1897 

37  241  „ 

1907 

61  067  „ 

1888 

93  247  „ 

1898 

33  991  „ 

1908 

69  639  „ 

1889 

34  734  „ 

1899 

41  752  „ 

1909 

63  730  „ 

1890 

98  909  „ 

1900 

52  698  „ 

Inwieweit  nun  der  aus  den  Ergebnissen  des  Kontokorrent-, 
des  Akzepten-,  des  Wechsel-,  des  Lombard-  und  des  Kupons- 
und Sorten-Geschäftes  hervorgehende  Gewinn  eine  Verzinsung 
des  werbenden  Kapitals  (Kapital  plus  Reserven)  bedeutet,  geht 
aus  folgender  Tabelle  hervor;  wenn  die  diesbezüglichen  An- 
gaben, von  den  in  den  Geschäftsberichten  gemachten  differieren, 
so  Hegt  das  daran,  daß  bei  der  Berechnung  von  Seiten  der 
Nationalbank  die  Reserven  außer  Acht  gelassen  wurden;  in- 
folgedessen sind  also  die  sämtlichen  Faktoren,  die  dieses  Ver- 
hältnis betreffen,  in  den  Berichten  der  Nationalbank  zu  hoch. 


Jahr1) 

°/0  des  werb. 
Kapitals 

Jahr 

°/0  des  werb. 
Kapitals 

Jahr 

°/0  des  werb. 
Kapitals 

1882 

6,9 

1892 

6 

1901 

6,6 

1883 

7 

1893 

4,9 

1902 

6,3 

1884 

7,6 

1894 

6,8 

1903 

6,9 

1885 

7,3 

1895 

7,7 

1904 

7,6 

1886 

6,5 

1896 

8,1 

1905 

7,5 

1887 

7,2 

1897 

8,7 

1906 

9,1 

1888 

11,8 

1898 

7,4 

1907 

10,8 

1889 

9,5 

1899 

9,3 

1908 

10,1 

1890 

8,6 

1900 

8,3 

1909 

10,6 

1891 

7,4 

Von  Einfluß  auf  diese  Zahlen  sind  selbstverständlich  auch 
die  Kapitalserhöhungen  gewesen,  resp.  die  Erhöhungen  der 
Reserven. 


l)  Hierbei  bleibt  das  Jahr  1881  selbstverständlich  unberücksichtigt. 
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Das  Gründungs-,  Emissions-  und  Konsortial-Geschäft. 

Die  folgenden  Zeilen  haben  sich  mit  dem  Effekt  oder 
Fond  zu  beschäftigen,  d.  h.  mit  dem  vertretbaren  Wertpapier. 
Darunter  versteht  man  eine  Urkunde,  die  den  Besitzer  zu  Ver- 
mögensbezügen von  dem  Aassteller  des  Effekts  berechtigt.  Im 
allgemeinen  sind  derartige  Effekten  Inhaberpapiere,  d.  h.  sie 
können  freihändig  an  jeden  Dritten  verkauft  werden,  den  auf  dann 
das  obengenannte  Recht  des  Vermögensbezuges  übergeht;  sie 
lauten  daher  auf  den  Inhaber.  Ausgenommen  sind  hier  u.  a. 
die  Aktien  der  Versicherungsgesellschaften,  die  auf  den  Namen 
des  Besitzers  lauten  und  zu  ihrem  Verkauf  eines  notariellen 
Aktes  bedürfen.  Wie  schon  gelegentlich  im  ersten  Kapitel  bei 
der  Aufzählung  des  Wirkungskreises  der  Nationalbank  gesagt, 
wurde,  könnte  sich  dieses  Institut  eine  Produktionsbank  nennen ; 
denn  sie  war  u.  a.  bei  der  Gründung  nachfolgender  Unternehmun- 
gen mit  beteiligt.  Zunächst  Gründungen  auf  dem  Gebiete  des 
Bankgeschäftes. 

Im  Jahre  1889  war  die  Nationalbank  in  dem  Gründungs- 
konsortium, zu  dem  die  Deutsche  Bank,  die  Diskonto-Gesell- 
schaft, die  Dresdner  Bank,  die  Darmstädter  Bank,  die  Berliner 
Handelsgesellschaft  und  der  A.  Schaaf fhausen'sche  Bankverein 
gehörte,  und  das  die  Gründung  der  Deutsch- Asiatischen  Bank 
vornahm.  Der  Sitz  dieses  Institutes  ist  Shanghai  und  es  be- 
sitzt 12  Filialen:  In  Berlin,  Hamburg,  Tientsin,  Tsingtau, 
Hankow,  Honkong,  Kalkutta,  Tsinanfu,  Peking,  Yokohama, 
Kobe  (Japan)  und  Singapore.  Die  Bank  ist  zur  Ausgabe  von 
Banknoten  berechtigt  und  zwar  für  die  in  China  befindliche 
Niederlassung  und  das  deutsche  Schutsgebiet  Kiautschou1). 
1895  ist  die  Nationalbank  an  der  Gründung  des  Credito  Ita- 
liano,  Rom  beteiligt  und  im  Jahre  1898  hat  sie  Anteil  an  der 
Kapitalserhöhung  dieser  Bank. 

Im  Jahre  1895  ist  ferner  noch  eine  Beteiligung  der  Natio- 
nalbank an  der  Gründung  der  Bank  für  elektrische  Unter- 
nehmungen Zürich  zu  nennen;  Rieß  er2)  sagt  in  einer  Anmer- 
kung, daß  diese  Bank  bei  der  Aufzählung  der  Tochterbanken 
der  Nationalbank  nicht  mit  gerechnet  werden  dürfe  und  dies 
mit  Recht,  denn  die  Bank  für  elektrische  Unternehmungen  ist, 
wie  schon  aus  ihrem  Namen  hervorgeht,  keine  Bank  im  Sinne 


*)  Rießer  a.  a.  0.  S.  342. 
2)  a.  a.  O.  S.  689. 
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der  Kreditbank,  sondern  hat  es  sich  zur  Aufgabe  gemacht,  die 
Elektrizitäts-Industrie  der  Schweiz  zu  finanzieren. 

Im  Jahre  1904  errichtete  die  Nationalbank  im  Verein  mit 
der  Banque  Nationale  de  Grece  die  Banque  d' Orient  mit  dem 
Sitz  in  Athen1).  Filialen  sind  in  Saloniki  und  Smyrna.  1905 
wird  hiervon  die  Deutsche  Orient-Bank  abgetrennt  und  zwar  wird 
dieses  Institut  von  der  Nationalbank  und  dem  A.  Schaaff- 
hausen 'sehen  Bankverein  in  Berlin  als  Aktiengesellschaft  ge- 
gründet. Zwischen  der  Deutschen  Orient-Bank  und  der  Deut- 
schen Palästina-Bank  in  Berlin  besteht  eine  Interessenge- 
meinschaft. 

Für  dasselbe  Jahr  ist  ferner  die  Gründung  der  Deutsch- 
Südamerikanischen  Bank  mit  dem  Sitz  in  Berlin  zu  nennen. 

Aus  der  neuesten  Zeit  endlich  ist  zu  berichten,  daß  sich 
die  Nationalbank  1909  an  der  Kapitalserhöhung  des  Credit- 
Mobilier  Francais,  Paris  beteiligt  hat. 

Bezüglich  des  Erfolges  einiger  dieser  Gründungen  ist  aus 
den  Geschäftsberichten  zu  entnehmen:  1906.  Die  deutsche 
Orient-Bank  hat  nicht  nur  in  Hamburg  und  Konstantinopel, 
sondern  auch  in  Kairo  und  Allessandria  festen  Fuß  gefaßt. 
1907  wird  mitgeteilt,  daß  die  Bank  gut  gearbeitet  hat,  die 
Handelskrise  dieses  Jahres  habe  keinen  Einfluß  auf  sie  gehabt. 
Der  Geschäftsbericht  1908  spricht  von  einem  Systemwechsel 
innerhalb  dieser  Bank,  von  dem  man  ein  weiteres  Aufblühen 
erhofft;  außerdem  wird  über  die  Gründung  zweier  neuer  Fili- 
alen berichtet,  sodaß  die  Bank  z.  Z.  Zweigniederlassungen  in 
folgenden  Städten  besitzt:  Hamburg,  Konstantinopel,  Kairo, 
Allessandria,  Brussa,  Kaiamata,  Saloniki,  Smyrna,  sowie  die 
beiden  neuen  in  Tanger  und  Casablanca  (vgl.  Kapitel  I). 

Über  die  Deutsch- Südamerikanische  Bank  wird  mitgeteilt, 
daß  sie  im  Jahre  1907  unter  schwierigen  Verhältnissen  zu  leiden 
gehabt  hat.  1908  wird  sie  von  der  Krisis  in  Argentinien  be- 
troffen und  erst  1909  gibt  sie  zum  ersten  Male  eine  angemessene 
Dividende.  Das  Institut  besitzt  z.  Z.  vier  Filialen  in  Hamburg, 
Buenos  Aires,  Mexiko  und  die  im  Jahre  1910  gegründete  Fili- 
ale zu  Mendoza. 

Zur  Industrie  trat  die  Nationalbank  durch  Gründung  bei 
folgenden  Unternehmungen  in  Beziehung: 

Zunächst  ist  die  Teilnahme  an  der  Begründung  der  Deut- 
schen Edisongesellschaft  für  angewandte  Elektrizität  im  Jahre 

*)  Vgl.  Berliner  Jahrbuch  für  Handel  u.  Industrie,  Jahrgang.  1904, 
Bd.  I,  Berlin  1905,  S.  185. 
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1883  zu  nennen.  Dieses  Institut  wurde  von  Emil  Rathenau 
in  Gemeinschaft  mit  Siemens  &  Halske  errichtet.  Wenn  man 
bedenkt,  daß  diese  Firma  1887  den  klangvollen  Namen  der 
„Allgemeinen  Elektrizitäts-Gesellschaft"  erhielt,  so  macht  es 
einen  merkwürdigen  Eindruck,  wenn  von  kritisierender  Seite1) 
mitgeteilt  wurde,  daß  die  in  Betracht  kommenden  Papiere  der 
Edisongesellschaft  immer  wieder  mit ,, Pudeltreue"  in  das  Porte- 
feuille der  Nationalbank  zurückkehrten  und  daß  sie  unter  pari 
ständen.  Trotz  dieser  herben  Kritik  und  trotz  beträchtlicher 
Abschreibungen,  die  aus  Kursrückgängen  der  Edisonpapiere 
resultieren,  hat  sich  die  Nationalbank  nicht  beirren  lassen,  das 
Recht,  daß  sie  sich  bei  der  Gründung  dieses  Unternehmens 
gesichert  hatte,  auszuüben,  nämlich,  bei  den  weiteren  Emis- 
sionen der  späteren  A.  E.  G.  mit  beteiligt  zu  sein  und  daß 
sie  dieses  Recht  ausgenutzt  hat,  darüber  gibt  Anlage  IVa 
Auskunft2). 

1897  ist  die  Bank  mit  der  nunmehr  auf  der  Höhe  stehen- 
den A.  E.  G.  zusammen  an  der  Gründung  der  Deutsch-Über- 
seeischen Elektrizitäts- Gesellschaft  beteiligt. 

Über  die  übrigen  Gründungstransaktionen  sei  hier  nur  sum- 
marisch berichtet.  1893:  Gründung  der  Allgemein  Deutschen 
Kleinbahn  A.-G.  (vergl.  Kapitel  I)  und  Gründung  der  Unga- 
rischen Lokalbahn  A.-G.  Hieran  knüpfen  sich  die  Vermutungen, 
daß  das  Bankhaus  Landau  zusammen  mit  der  Nationalbank  in 
Österreich  die  Gründung  einer  Eisenbahnrentenbank  beabsich- 
tigte3). 1898:  Zusammen  mit  der  Finanzgruppe  der  Münchener 
Rückversicherungsgeseilschaft  zu  Berlin  wird  die  Versicherungs- 
gesellschaft „Deutscher  Anker"  ins  Leben  gerufen.  Im  Jahre 
1899  wird  zusammen  mit  der  Gruppe4)  der  Deutsch- Asiatischen 
Bank  die  Shantung-Eisenbahngesellschaft  und  die  Shantung- 
Bergbaugesellschaft  gegründet.  1905:  Gründung  der  Ober- 
schlesischen  Zinkhütten  A.-G.,  der  Compagnie  Metallurgique 
franco-belge,  der  Deutschen  Schiffahrtsgesellschaft  „Midgard", 
der  Boden-A.-G.  Berlin-Nord.  1908:  Gründung  des  Kohlen- 
bergwerks Westfalen  und  der  Deutsch-Südamerikanischen  Tele- 
graphengesellschaft. Alle  diese  Vorgänge  sind  auch  in  An- 
lage IVa  und  IV b  wiedergegeben. 


*)  Deutscher  Ökonomist,  30.  August  1884. 

2)  Es  muß  hierbei  bemerkt  werden,  daß  die  B.  E.  W.  eine  Tochter- 
gesellschaft der  A.  E.  G.  ist. 

3)  Vgl.  Deutsche  Ökonomist,  2.  Januar  1894. 
*)  Vgl.  S.  49. 


—    52  — 


Ehe  nun  auf  das  eigentliche  Emissionsgeschäft  eingegangen 
wird,  soll  hier  noch  des  geschäftlichen  Unternehmens  gedacht 
werden,  dessen  Name  für  die  Nationalbank  in  den  ersten  Jahren 
ihres  Bestehens  ein  Schreckgespenst  bedeutete,  und  das  sehr 
leicht  unliebsame  Folgen  für  das  Bestehen  der  Bank  hätte 
haben  können,  nämlich  das  Strontianitgeschäft.  Es  handelt 
sich  hierbei  um  ein  von  Professor  Scheibler  erfundenes  Ent- 
zuckerungsverfahren  der  Melasse  mit  Hilfe  des  bergmännisch 
gewonnenen  Strontianits. 

Aus  ging  die  Unternehmung  von  der  Hamm-Rositzer- 
Zuckerraffinerie.  Zunächst  wurde  diese  Raffinerie  in  eine  Ak- 
tiengesellschaft umgewandelt;  von  der  Gesamt beteiligung  der 
Bank  in  der  Höhe  von  1675086  Mark  entfallen  750000  Mark  auf 
Aktien  dieser  Raffinerie,  so  daß  das  auf  das  Strontianitunter- 
nehmen  entfallende  Kapital  995086  Mark  betrug.  Dagegen  be- 
saß die  Nationalbank 

1.  Anteilrechte  an  Patent-  resp.  Lizenzrechten, 

2.  Anteile  an  Strontianit-Bergwerken  und  Gerechtsamen 
zu  Ölde  und  Ahlen  in  Westfalen  sowie  an  den  dort 
vorhandenen  Vorräten, 

3.  Bezugsrechte  auf  die  bereits  abgeschlossenen  Patent- 
lizenz- und  Strontianit-Lieferungsverträge1). 

1883  teilt  der  Geschäftsbericht  mit,  daß  aus  dem  Strontianit- 
geschäft kein  Gewinn  resultiere,  da  die  Entwicklung  durch  die 
Zuckersteuerfrage  aufgehalten  werde.  Nichtsdestoweniger  stürzte 
man  sich  schon  wieder  in  neue  Unternehmungen;  es  wird  von 
der  Schließung  eines  neuen  Lizenzvertrages  gesprochen,  zwecks 
Erbauung  einer  auf  200000  bis  250000  Ztr.  Melasse  —  pro 
anno  —  berechneten  Strontianit-Melasse-Entzuckerungsfabrik. 
Ferner  wird  über  Verträge  mit  böhmischen  Zuckerindustriellen 
berichtet,  von  denen  man  große  Verdienste  erhofft.  1884  steht 
das  Strontianitgeschäft  schon  mit  2205517  Mark  zu  Buche. 
Die  Nationalbank  ist  —  nachdem  die  Strontianitunternehmungen 
Aktiengesellschaft  geworden  waren  —  an  Aktien  der  „Rositzer 
Zuckerraffinerie' 4  beteiligt  (siehe  unten)  und  an  Obligationen 
der  Strontianit-Sozietät.  Da  sich  das  Patent  aber  nach  Angabe 
des  Geschäftsberichts  der  Nationalbank  selbst  als  weniger  wert- 
voll erweist,  als  man  von  vornherein  annahm,  haben  die  oben- 
genannten Aktien  und  Obligationen  bei  weitem  nicht  den  oben 
angegebenen  tatsächlichen  Wert. 


1)  Vgl.  Geschäftsbericht  1882, 
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Einen  großen  Teil  des  Mißerfolges  jedoch  schiebt  die  Natio- 
nalbank auf  die  Unlust  der  beteiligten  Kreise  zu  neuen  Unter- 
nehmungen, die  durch  die  schlechte  Zuckerkonjunktur1)  ver- 
anlaßt würde;  dennoch  hat  die  Verwaltung,  veranlaßt  durch 
die  vielseitigen  Diskussionen  über  den  Gegenstand,  den  vierten 
Teil  ihres  Engagements  für  Strontianit,  also  560000  Mark  in 
Reserve  gestellt. 

Über  die  Ansicht  des  Publikums  und  die  dort  herrschende 
Stimmung  in  bezug  auf  das  Strontianitgeschäft  gibt  folgendes 
interessante  Resümee  Aufschluß2): 

„Der  Bergbau  auf  Strontianit  wird  durchaus  unrationell 
betrieben.  Von  System  und  Bergbau  ist  keine  Rede.  Es 
findet  lediglich  ein  Schürfen  an  der  Oberfläche  und  ein  Aus- 
heben von  Nestern  statt;  eigentliche  Gruben  im  bergmänni- 
schen Sinne  sind  gar  nicht  vorhanden.  Die  Verwaltung  ist 
verschwenderisch  und  das  Geschäft  rentiert  sich  nicht  nur 
nicht,  sondern  erfordert  sogar  Zubuße.  An  diesem  Geschäft 
partizipiert  die  Nationalbank  mit  einem  Drittel,  also  etwa 
mit  1,8  Mill.  Mark." 

Die  Aussichten  schienen  immer  trüber  zu  werden,  denn 
im  Jahre  1885  wird  über  weitere  Reservestellungen  berichtet; 
die  Bank  gibt  jetzt  zu,  daß  sie  vor  der  Unmöglichkeit  stände, 
eine  bestimmte  Werteinschätzung  der  Strontianitbeteiligung  an- 
zugeben ;  einen  Hauptanteil  an  diesem  Geschäftsrückgang  hätte 
die  Zuckerkrisis  und  die  Unsicherheit  der  Steuerverhältnisse; 
die  Patente  und  Lizenzen  arbeiteten  befriedigend,  doch  beab- 
sichtigte die  Bank  durch  jährliche  Abschreibung  sukzessive  das 
Risiko  beim  Strontianitunternehmen  zu  vermindern  und  deshalb 
führte  sie  in  ihren  Büchern  eine  besondere  „Reserve  gegen  das 
Engagement  beim  Strontianitgeschäft"  ein  (vgl.  Kapitel  III). 

1886  verschärfte  sich  die  Situation  und  der  Geschäfts- 
bericht teilt  mit,  daß  man  einer  gewinnbringenden  Abwicklung 
dieses  Geschäftes  nicht  mehr  sicher  sei;  die  eventuelle  Ände- 
rung der  Steuer  in  Zucker  lege  den  beteiligten  Kreisen  Zurück- 
haltung auf;  ferner  sei  für  das  Geschäft  sehr  ungünstig,  daß 
in  einem  Prozeß  die  Gegner,  die  die  schuldigen  Einzahlungen 
auf  Strontianit  nicht  leisten  wollten,  in  erster  Instanz  ein  ob- 
siegendes Urteil  erreicht  haben.  (Aus  dem  Geschäftsbericht 
des  Jahres  1886.) 

x)  Vgl.  Bericht  d.  Ältesten  d.  Kaufmschft.  zu  Berlin  pro  1884, 
Berlin  1885,  S.  89. 

2)  Deutscher  Ökonomist,  30.  August  1884. 
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„Ferner  ist  auch  in  Betracht  zu  ziehen,  daß  in  demselben 
Maße,  in  dem  die  Verwaltung  veranlaßt  ist,  eine  Minder- 
bewertung des  Geschäftes  für  ihren  Anteil  eintreten  zu  lassen, 
auch  die  Sicherheit  derjenigen  Debitoren  sich  vermindert, 
die  neben  den  Strontianitanteile  andere  Sicherheiten  nicht 
darbieten." 

Wenn  auch  sonst  kein  Gewinn  zu  erwarten  sein  wird,  so 
hofft  die  Bank  dennoch,  eine  Deckung  in  den  Wertobjekten  zu 
finden,  die  vorhanden  sind;  dazu  werden  für  1650000  Mark 
Aktien  und  Obligationen  der  Rositzer  Zuckerraffinerie  gerechnet, 
deren  Kurs  allerdings  auf  60  steht. 

Demnach  stellt  sich  die  Beteiligung  beim  Strontianitgeschäft 
wie  folgt: 

Eigene  Beteiligung   2  205  517  M. 

Konsortialdebitoren  über  Erlöse  aus  Strontianit  1  128  944  ,, 
Konsortialdebitoren  im  Prozeß   313  920  „ 

Summe :  3  648  381  M. 

Dagegen  stehen  in  Reserve: 

Der  alte  Reservefond  für  Strontianit  verwendet  1  019  020  M. 

Strontianitreserve   810  000  ,, 

Vom  Reingewinn  1886   550  000  „ 

Summe :  2  379  020  M. 

Dadurch  wird  das  Engagement  auf  1269360  Mark  reduziert 
und  diesem  Betrage  stehen  nominell  4600000  Mark  Strontianit- 
werte  gegenüber,  die  im  Besitz  der  Nationalbank  sind.  Auf 
diese  Werte  entfällt  47,147  °/0  des  gesamten  Strontianitgeschäftes. 
1887  erhofft  die  Nationalbank  eine  Besserung  im  Strontianit- 
geschäft und  teilt  mit,  daß  sie  sich  durch  die  oben  geschilderten 
Reserven  vor  Verlusten  gesichert  hat. 

Als  im  Jahre  1888  das  Strontianitkonsortium  aufgelöst 
wird,  werden  die  Reserven  frei  und  dem  Bruttogewinn  kommt 
daher  über  1  Mill.  Mark  zugute. 

Soll  nun  ein  Endurteil  über  den  ganzen  Verlauf  des  Stron- 
tianitgeschäftes abgegeben  werden,  so  ist  dazu  zu  sagen,  daß 
es  mit  der  erste  Versuch  war,  den  die  Nationalbank  machte, 
sich  an  einem  industriellen  Unternehmen  produktiv  zu  be- 
teiligen. Nach  und  nach  hat  sie,  das  Nichtreüssieren  des 
Unternehmens  wohl  bemerkend,  durch  starke  Abschreibungen 
in  Obligo  zu  vermindern  gesucht;  bei  dem  immerhin  noch 
kleinen  Geschäftsumfang  waren  diese  Abschreibungen  natürlich 
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sehr  empfindlich  und  der  Effekt  dieser  Vornahme  ist  ja  auch 
in  dem  starken  Rückgehen  der  Dividende  während  der  ersten 
Jahre  sichtbar  (siehe  Kapitel  III) ;  schließlich  hat  die  Bank  aus 
der  Liquidation  wenigstens  einen  kleinen  Teil  der  eingezahlten 
Summen  retten  können.  Die  unmittelbare  Folge  daraus  war, 
daß  die  Bank  in  der  Folgezeit  derartigen  industriellen  Unter- 
nehmen sehr  skeptisch  gegenüberstand. 

Über  das  eigentliche  Emissionsgeschäft  geben  die  Anlagen  IV  a 
und  IV  b  Auskunft. 

Zu  der  Spalte,  in  der  die  Gewinne  aus  Konsortial-  und 
Effektenkonto  verzeichnet  sind,  ist  zu  bemerken,  daß  während 
der  Jahre  1881 — 1885  inkl.  die  Gewinne,  die  lediglich  aus  den 
Konsortialbeteiligungen  hervorgingen,  gesondert  angegeben 
wurden,  wie  folgt: 

1881:    39  866  M.  1884:  152  590  M. 

1882:  147155  „  1885:    59  270  „ 

1883:  111581  „ 

Im  übrigen  sind  unter  der  oben  angegebenen  Spalte  auch 
noch  die  Gewinne  enthalten,  die  sich  aus  dem  Arbitragegeschäft 
ergaben;  unter  Arbitrage  versteht  man  die  Benutzung  der 
Disparitäten  der  Wechselkurse  an  verschiedenen  Bankplätzen, 
um  durch  Verkauf  in  einem  Lande  ungünstigen  Kurses  und 
Kauf  im  Lande  günstigen  Kurses  einen  Gewinn  zu  machen1); 
da  natürlich  die  Kursdifferenzen  sehr  gering  sind,  sind  die  Ge- 
winne auch  recht  klein  und  der  die  Arbitrage  ausübende  Speku- 
lant muß  sehr  genau  über  die  in  den  verschiedenen  Börsen- 
plätzen der  Erde  ausgeübten  Usancen  und  die  dort  geltenden 
Börsengesetze  orientiert  sein. 

Da,  wie  schon  erwähnt,  die  in  der  letzten  Kolonne  der 
Anlage  IV b  angeführten  Gewinne  auch  diejenigen  enthalten,  die 
aus  dem  eigenen  Effektenbesitz  der  Bank  entspringen,  so  mußte 
bezüglich  der  Beurteilung  der  Emissionstätigkeit  einige  Vorsicht 
ausgeübt  werden.  Im  Jahre  1882  ist  zu  bemerken,  daß  die 
Bank  die  Aktien  des  Inowratzlawer  Steinsalzbergwerkes  zu- 
sammen mit  dem  Bankhaus  J.  Landau  emittierte,  und  daß 
dieses  Geschäft  recht  ungünstig  für  das  Konsortium  abschloß. 
Ferner  wird  der  Verdienst  durch  den  Kursrückgang  der  Edison- 
Aktien2)  geschmälert  und  durch  die  Mißerfolge  des  Strontianit- 

*)  Vgl.  E.  v.  Philippovich,  Grundriß  der  politischen  Ökonomie, 
1.  Bd.,  4.  Auflage,  Leipzig  1901,  S.  259. 
2)  Vgl.  S.  51. 

4* 
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geschäftes.  Im  Jahre  1882  hat  die  Bank  einen  Auftrag  in 
Berlin-Hamburger-Eisenbahnaktien  durchgeführt,  und  zwar  mit 
lj2  pro  Mille  Provision.  Der  „Ökonomist"  macht  der  Ver- 
waltung den  Vorwurf,  daß  ein  derartiges  Geschäft  gegen  jeg- 
liche geschäftsmäßige  Norm  verstoße1);  nach  Ansicht  des  Ver- 
fassers jedoch  ist  dies  ein  durchaus  unberechtigter  Vorwurf, 
denn  die  Nationalbank  versuchte  eben  hier,  wie  auch  an  anderen 
Stellen,  als  junges  Institut  in  das  Geschäft  hineinzukommen, 
selbst  bei  Unternehmungen,  wo  zunächst  nicht  viel  oder  sogar 
gar  nichts  zu  verdienen  war.  1883  hat  das  Geschäft  noch 
immer  unter  den  sub  1882  geschilderten  Vorgängen  zu  leiden. 
1884  gibt  der  Geschäftsbericht  als  Gründe  für  den  Rückgang 
der  Dividende  an  (vergl.  Kapitel  III),  daß  gegen  das  Ende  des 
Jahres  starke  Kursrückgänge  der  Edison-Aktien  den  Effektiv- 
wert  der  vorhandenen  Papiere  stark  zurücksetzten.  Ferner 
werden  50000  Mark  für  eine  Beteiligung  zurückgestellt  (Mac 
Nary),  drittens  spielen  hier  die  Vorgänge  bei  der  „Adria-Ge- 
sellschaft"  mit. 

Die  Nationalbank  war  im  Besitz  von  Aktien  der  Adria, 
einer  ungarischen  Seeschiffahrts-Akt.-Ges.  (siehe  Anlage  IVa), 
die  trotz  staatlicher  Subventionen  dauernd  mit  Unterbilanz 
arbeitete.  1884  beschloß  nun  diese  Aktiengesellschaft  die  Herab- 
setzung ihres  Nominalkapitals  auf  die  Hälfte,  wodurch  die 
Nationalbank  gezwungen  war,  eine  Abschreibung  von  190 000 Mark 
zu  vollziehen,  so  daß  die  Beteiligung  an  Adria- Aktien  nur  noch 
mit  179232  Mark  zu  Buche  stand. 

Kommt  nun  noch  der  Einfluß  des  Strontianitgeschäftes 
hinzu  und  endlich  eine  Beteiligung  an  neuen  konsolidierten 
Aktien  der  Redernhütte,  die  mit  Verlust  abgewickelt  wurde,  so 
erklären  und  rechtfertigen  sich  die  starken  Abschreibungen 
dieses  Jahres. 

1885  schreibt  der  Geschäftsbericht,  daß  das  Konsortial- 
geschäft  ein  sehr  stilles  war  und  dem  entspricht  ja  auch  der 
relativ  niedrige  Gewinn.  1886  hat  die  Bank  bei  ihrer  Bewer- 
tung der  Effekten-  und  Konsortialbestände  in  der  Bilanz  schon 
die  Kursrückgänge  bei  Beginn  des  Jahres  1887  berücksichtigt, 
so  daß  in  der  Bilanz  des  Jahres  1887  dieser  Faktor  bei  der 
starken  Verminderung  des  Engagements  in  Konsortialbeteili- 
gungen  eine  Rolle  spielt;  der  Gewinn  hat  sich  trotzdem  fast 
verdoppelt;  die  Ursache  hierzu  ist  wohl  mit  in  der  oben  an- 


x)  Deutscher  Ökonomist,  25.  Juni  1883. 
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geführten  vorsichtigen  Bewertung  zu  suchen.  1889  hat  die 
Bank  einen  großen  Teil  ihrer  Konsortialbeteiligungen  mit  er- 
heblichem Kursgewinn  durchgeführt.  Im  folgenden  Jahr  hat 
das  Emissionsgeschäft  wieder  unter  der  allgemeinen  wirtschaft- 
lichen Depression  zu  leiden. 

In  Anlage  IV  b  ist  unter  Beteiligung  an  ausländischen 
Staatspapieren  und  aus-  und  inländischen  Eisenbahnaktien  an- 
gegeben der  Betrag  von  182656  Mark  resp.  1771511  Mark,  und 
wie  aus  Anlage  IV a  hervorgeht,  sind  diese  in  der  Hauptsache 
griechische  Staats-  und  Eisenbahnpapiere.  Der  „Ökonomist" 
bemerkt  dazu1): 

„Die  Effekten-  und  Konsortialgewinne  sind  wieder  in 
einer  Summe  angegeben.  Für  die  Bank  knüpft  sich  der  Vor- 
wurf daran,  das  deutsche  Publikum  mit  der  griechischen  An- 
leihe beglückt  zu  haben,  sogar  kürzlich  zum  zweiten  Male, 
obwohl  ihr  bekannt  war,  daß  die  griechische  Regierung  das 
Geld  zu  dem  vorgeblichen  Zwecke  —  Eisenbahnen  zu  bauen  — 
nicht  benutzt  hat.  Die  Nationalbank  hat  aus  dieser  Täu- 
schung des  Publikums  Nutzen  gezogen,  indem  sie  die  zweite 
Auflage  dieser  Papiere  emittierte." 

Der  Rückgang  des  Emissionsgeschäfts  verschärft  sich  im 
Jahre  1891,  wo  selbst  erstklassige  Papiere  eine  wesentliche  Her- 
absetzung ihres  Wertes  erfahren;  daher  resultiert  auch  der  Ge- 
winnrückgang um  etwa  50°/0.  1893  schließt  das  Gewinnkonto 
mit  einem  Saldo  von  406914  Mark  Verlust  ab,  und  zwar  liegt 
das  besonders  an  den  Kursrückgängen  der  amerikanischen  und 
italienischen  Papiere;  mit  dazu  beiträgt  aber  auch  der  Kurs- 
rückgang der  griechischen  Papiere,  von  denen  sich  immer  noch 
für  185000  Mark  in  den  Händen  der  Nationalbank  befinden. 
1895  erfolgt  der  Beitritt  zum  Syndikat  der  Deutsch-Asiatischen 
Bank.  Dieser  Vorgang  ist  in  den  beiden  Anlagen  Via  und  VIb 
ersichtlich.  Für  1897  ist  zu  berichten,  daß  die  chinesische  An- 
leihe von  1896  mit  Gewinn  von  der  Bank  ausverkauft  wurde. 
Im  folgenden  Jahre  war  die  Nationalbank  innerhalb  des  Kon- 
sortiums der  Finanzgruppe  der  A.  E.  G.  an  der  Finanzierung 
des  Elektrizitätswerkes  von  Santiago  de  Chile  mitbeteiligt.  Die 
Kursrückgänge,  die  durch  die  Vorgänge  des  Jahres  1900  ver^ 
anlaßt  wurden,  haben  den  Gewinnausfall  des  Effekten-  und 
Konsortialkontos  verursacht,  da  sich  das  Publikum  von  der 
Börse  zurückzog.   1901  ist  ein  weiterer  Rückgang  der  Emissions- 


*)  Vgl.  Deutscher  Ökonomist,  14.  Februar  1891. 
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tätigkeit  zu  ersehen,  Das  Jahr  schließt  mit  einer  Abschreibung 
von  1800000  Mark  ab.  1902  beginnt  das  Geschäft,  sich  lang- 
sam zu  heben.  Obwohl  das  Börsengeschäft  dieses  Jahres  noch 
immer  unter  den  oben  geschilderten  Einengungen  und  Be- 
schränkungen zu  leiden  hatte  und  obwohl  dadurch  der  Umsatz 
noch  geringer  war,  als  in  dem  vorhergehenden  Krisenjahr1), 
nimmt  das  Emissionsgeschäft  dieses  Jahres  einen  leichten  Auf- 
schwung; die  Berliner  Großbanken  —  mit  ihnen  also  auch  die 
Nationalbank  —  sind  durch  ihre  Beziehungen  in  der  Lage, 
für  die  großen  industriellen  Unternehmungen  neue  Werte  zu 
emittieren. 

Der  Geschäftsbericht  pro  1903  spricht  einmal  von  einem 
weiteren  Aufschwung,  zum  andern  von  Beziehungen,  die  die 
Bank  im  rheinisch- westfälischen  Industriegebiet  angeknüpft  habe, 
und  die  sie  sorgsam  zu  pflegen  gedenke.  Dieses  Anknüpfen 
von  Beziehungen  mit  dem  Rheinland  scheint  übrigens  für  dieses 
Jahr  charakteristisch  zu  sein,  denn  auch  andere  große  Kredit- 
banken bemühen  sich  um  die  rheinische  Montanindustrie2). 
Trotzdem  wird  eine  Abschreibung  von  einer  halben  Million 
,, zwecks  vorsichtiger  Bilanzierung"3)  vorgenommen.  1905  ist 
das  Effekten-  und  Konsortialgeschäft  außerordentlich  günstig 
gewesen.  Erst  in  der  zweiten  Hälfte  des  Jahres  flaut  die 
Emissionstätigkeit  ab. 

Während  im  Jahre  1906  die  Emissionstätigkeit  im  all- 
gemeinen4) zurückgegangen  ist,  ist  dies,  wie  aus  der  Anlage  IV  b 
ersichtlich,  bei  der  Nationalbank  nicht  der  Fall  gewesen;  sie 
ist  besonders  stark  bei  Grundstücken  engagiert  (Norddeutsche 
Immobilien-Aktien-G.).  Ferner  ist  auch  dieses  Jahr  für  Beteili- 
gung an  Bergwerksgeschäften  charakteristisch.  Die  Bank  ge- 
hört dem  Syndikat  an,  das  sich  zwecks  Kapitalserhöhung  des 
Lothringer  Hüttenvereins  „Aumetz-Friede"  gebildet  hat,  sodann 
tritt  eine  Vereinigung  zwischen  den  Bergwerken  ,, Phönix"  und 
„Nordstern"  ein,  wobei  das  letztere,  bei  dem  die  Nationalbank5) 
stark  beteiligt  ist,  im  Phönix  aufgeht. 

Der  Verlust  des  Jahres  1907  in  der  Höhe  von  etwa  einer 
Million  für  das  Effekten-  und  Konsortialkonto  hat  nach  Ansicht 
des  Geschäftsberichts  seine  Ursache  in  der  Schwierigkeit,  die 

!)  Vgl.  R.  Calwer,  Das  Wirtschaftsjahr  1902,  Jena  1903,  S.182u.ff. 
2),R.  Calwer,  Wirtschaftsjahr  1903,  S.  184. 
8f  Vgl.  S.  70. 

4)  Vgl.  R.  Calwer,  Wirtschaftsjahr  1906,  Jena  1907,  T.  I,  S.  256. 
6)  Vgl.  Anlage  IV a. 


—    59  — 


Beteiligungen  richtig  placieren  zu  können.  Die  hohen  Geld- 
sätze verboten  eine  starke  Emissionstätigkeit  in  diesem  Jahre; 
im  übrigen  teilt  die  Nationalbank  das  Los,  aus  Effektenkonto 
nur  einen  Verlust  herausgewirtschaftet  zu  haben,  noch  mit 
anderen  Großbanken1). 

Die  außerordentliche  Erhöhung  der  Beteiligung  bei  Bank- 
und  Eisenbahnunternehmungen  ist  wohl  eine  Folge  der  Bank- 
gründung der  vorhergehenden  Jahre.  Das  Konsortialportefeuille 
ist  im  Jahre  1908  etwas  erleichtert,  wenn  auch  gerade  in  diesem 
Jahre  von  Kommunen  und  Bundesstaaten  recht  hohe  Ansprüche 
an  den  Kapitalsmarkt  gestellt  werden.  Das  Signum  des  Jahres 
1909  endlich  ist :  Anlage  in  fest  verzinslichen  deutschen  Papieren. 

Zunächst  sei  im  allgemeinen  noch  bemerkt,  daß  die  Summen, 
die  in  Anlage  IV  b  gegeben  werden,  durchaus  kein  vollständiges 
Bild  für  die  Konsortialbeteiligungen  geben  können;  denn  es  ist 
niemals  darin  gesagt,  wie  hoch  sich  die  Nachschußpflicht  be- 
läuft2). 

Es  fällt  besonders  auf,  daß  während  der  letzten  Jahre 
die  Emissionen  von  Kommunalanleihen  erheblich  zugenommen 
haben.  Es  ist  dies  ein  Zeichen  dafür,  daß  auch  die  National- 
bank die  Aufgabe  ernst  genommen  hat,  für  das  Inland,  für 
nationale  Ansprüche  zu  wirken;  im  übrigen  aber  ist  die  große 
Anzahl  der  Kommunalanleihen  dafür  charakteristisch,  daß  in 
den  Stadtverwaltungen  in  den  letzten  Jahren  der  Modus  ein- 
gerissen ist,  für  jede  Erweiterung  des  Betriebes  und  für  jede 
bauliche  Vergrößerung  die  Kosten  nicht  aus  den  laufenden  Ein- 
nahmen zu  decken,  sondern  dafür  Anleihen  aufzunehmen3). 

Bezüglich  der  ausländischen  Anleihen  ist  schon  im  I.  Kapitel 
gesprochen  worden,  bezüglich  der  inländischen  Staatsanleihen 
werden  noch  im  III.  Kapitel  einige  Bemerkungen  erfolgen. 

Was  nun  die  industriellen  Emissionen  anbetrifft,  so  ist 
hierzu  zu  sagen,  daß  sie  das  eigentliche  Lebenselement  der 
heutigen  Kreditbank  bilden ;  denn  wie  schon  in  der  Einleitung 
ausgeführt,  haben  ja  die  erhöhten  Ansprüche  der  Industrie  über- 
haupt eine  derartige  Banktätigkeit,  wie  die  heutige  ist,  ins 
Leben  gerufen.  Bankwesen  und  Industrie  sind  zwei  von  ein- 
ander unmittelbar  abhängige  Erscheinungen  des  Wirtschafts- 
lebens der  letzten  sechzig  Jahre.  Illustriert  wird  diese  Tatsache 

x)  Vgl.  v.  Pritzbuer  i.  E.  von  Halle,  Die  Weltwirtschaft, 
III.  Jahrgang,  II.  Teil,  Berlin  1908,  S.  173. 

2)  Rießer,  a.  a.  O.,  S.  303. 

3)  W.  Müller,  Bankarchiv,  8.  Jahrg.,  Nr.  8,  S.  118. 
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schon  allein  dadurch,  daß  in  den  Auf  sich  tsräten  der  Industrie- 
Gesellschaften  das  Bankelement  hauptsächlich  vertreten  ist, 
während  in  die  Aufsichtsräte  der  Banken  die  Leiter  der  großen 
industriellen  Werke  delegiert  sind;  so  sitzt  u.  a.  im  Aufsichtsrat 
der  Nationalbank  der  Direktor  der  Bismarckhütte,  während 
andererseits  wie  aus  Anlage  I  zu  entnehmen  ist,  die  National- 
bank mit  einem  Sitz  im  Aufsichtsrat  der  Bismarckhütte  ver- 
treten ist. 

Bezüglich  der  Beteiligung  bei  Terrain-  und  Grundstücks- 
Aktien-Gesellschaften  von  Seiten  der  Nationalbank  ist  zu  be- 
merken, daß  diese  Tätigkeit,  die  wohl  eigentlich  in  das  Bayon 
der  Rentenbanken  fällt,  in  den  meisten  Fällen  durch  Spekulations- 
Interesse  enstanden  ist,  und  daß  die  Nationalbank,  wie  die 
übrigen  deutschen  Großbanken,  sich  nicht  viel  um  die  „großen 
Fragen  der  Bodenpolitik"  gekümmert  hat1). 


!)  Rießer,  a.  a.  0.,  S.  288. 


Kapitel  III. 


Die  innere  Verwaltungspolitik  der  Nationalbank. 

Das  folgende  Kapitel  soll  sich  mit  den  Maßnahmen  der 
inneren  Verwaltung  der  Nationalbank  beschäftigen,  d.  h.  mit 
der  Besprechung  des  Aktienkapitals,  der  Reserven,  der  eigenen 
Bestände,  des  Immobilienkontos ;  es  soll  ferner  eingehen  auf 
die  jährlichen  Gewinne,  auf  die  daraus  resultierenden  Dividenden, 
auf  die  damit  wieder  im  Zusammenhang  stehenden  Jahresultimo- 
kurse  der  Nationalbankaktien  und  soll  außerdem  die  Frage  der 
Liquidität  ventilieren. 

Es  wird  vielleicht  unlogisch  erscheinen,  wenn  in  nachfolgen- 
zunächst  mit  der  Besprechung  der  eigenen  Effekten  begonnen 
wird;  aber  dies  erklärt  sich  daraus,  daß  der  Gewinn,  der  aus 
diesem  Konto  resultiert  und  die  diesbezügüchen  Abschreibungen 
immer  zusammen,  wie  schon  häufiger  gesagt,  mit  denjenigen 
angegeben  werden,  die  aus  dem  Geschäft  resultieren,  das  als 
letztes  im  vorhergehenden  Kapitel  besprochen  wurde,  nämlich 
dem  Konsortialgeschäft.  Aus  diesem  rein  formellen  Grunde 
glaubte  der  Verfasser  diesen  Punkt  an  den  Anfang  stellen  zu 
müssen;  ferner  kam  hinzu,  daß  sich  in  den  eigenen  Effekten- 
beständen auch  diejenigen  Papiere  finden,  deren  Erwerb  Rieß  er1) 
das  sog.  unfreiwillige  Effektengeschäft  nennt;  es  sind  dies  die- 
jenigen Effekten,  die  bei  der  Emission  nicht  plcaiert  werden 
konnten2).  Nun  sind  auch  innerhalb  der  eigenen  Effekten- 
bestände die  Bestände  des  sog.  freiwilligen  Effektengeschäftes 
enthalten,  das  materiell  allerdings  in  das  zweite  Kapitel  ge- 
hört, das  sich  aber  formell  von  den  eigenen  Effekten  nicht 


*)  a.  a.  O.,  S.  305. 
2)  Vgl.  S.  51. 
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abtrennen  läßt,  da  die  Angaben  der  Geschäftsberichte  nur 
summarisch  gegeben  sind.  Ünter  dem  sog.  freiwilligen  Effek- 
tengeschäft versteht  man  diejenigen  Papiere,  die  die  Bank 
einmal  zur  Durchführung  irgend  welcher  Spekulationen  er- 
worben hat,  oder  deren  Besitz  sich  aus  dem  Wunsche  und 
der  Absicht  der  Bank  erklärt,  auf  irgend  ein  fremdes  Aktien- 
unternehmen dauernden  oder  vorübergehenden  Einfluß  auszu- 
üben. Eine  sehr  interessante  Illustration  zu  diesem  Erwerb 
von  Aktien,  zwecks  Ausübung  von  Einflüssen  auf  ein  fremdes 
Unternehmen,  geben  die  Vorgänge,  die  sich  in  den  90  er  Jahren 
zwischen  den  Firmen  Krupp  und  Erhardt  abgespielt  haben. 
Von  diesem  Gesichtspunkt  aus  lassen  sich  auch  einige  der 
Aufsichtsratsstellungen  erklären,  die  die  Nationalbank  besitzt. 
(Siehe  Anlage  I.) 

Was  nun  die  in  der  Anlage  V  angeführten  Effektenbestände 
der  Nationalbank  betrifft,  so  ist  darüber  folgendes,  zunächst  über 
die  Anordnung  der  Tabelle,  zu  sagen:  Die  Nationalbank  ist 
keineswegs  während  der  verschiedenen  Jahre  konsequent  in  der 
Klassifizierung  ihrer  Effekten  gewesen,  sondern  hat  willkürlich  in 
den  verschiedenen  Jahren  die  verschiedenen  Sorten  unter  einer 
Summe  vereinigt.  Eine  Ausnahme  bilden  die  Jahre  1901  und 
1902. 

Nun  einige  Bemerkungen  über  das  Konto  selbst:  1884 
zeigt  sich  eine  Erhöhung  des  eigenen  Effektenbestandes  um 
das  Dreifache  des  bisherigen  Bestandes,  und  wenn  auch  drei 
Mill.  fest  verzinsliche  Papiere  darunter  sind,  so  ist  dies  kein 
günstiges  Zeichen.  Es  ist  hierbei  auch  besonders  zu  bemerken, 
daß  in  dem  eigenen  Portefeuille  für  dreiviertel  Millionen  Edison- 
Aktien  waren,  die  an  den  Mann  zu  bringen  der  Nationalbank 
unmöglich  war  (siehe  oben);  es  spiegeln  sich  also  auf  diesem 
Konto  die  Ereignisse  des  Konsortialgeschäfts  wieder.  1885  ist 
eine  starke  Verminderung  des  eigenen  Effektenbestandes  zu  kon- 
statieren und  dies  erlaubt  einen  günstigen  Rückschluß  auf  den 
Gang  des  Geschäfts  zu  machen,  was  sich  auch  aus  der  Divi- 
dendenverteilung als  richtig  herausstellt.  1889  hat  die  Bank 
es  nur  für  nötig  befunden,  zwischen  ,,fest  verzinslichen  Papieren" 
und  ,, diversen  Werten"  zu  trennen.  1893  erfolgt  für  das 
Effektenkonto  eine  Abschreibung  von  407  000  M.  (siehe  oben). 
1901  findet  die  außerordentliche  Erhöhung  des  eigenen  Effekten- 
bestandes  eine  teilweise  Erklärung  in  dem  Besitz  von  41/2  Mill. 
Preußischen  Staatspapieren  und  deutschen  Reichsanleihen.  Die 
Bank  hat  wahrscheinlich  einen  Teil  ihrer  Kapitalien  in  diesen 
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Papieren  angelegt  um  allen  Ansprüchen  gegenüber  in  einer  so 
kritischen  Zeit  vollauf  gerüstet  zu  sein;  sind  doch  deutsche 
Staatspapiere  liquide  Mittel  durchaus  erster  Ordnung,  wenn  sie 
auch  als  Anlagepapiere  beim  Publikum  sehr  unbeliebt  sind, 
wodurch  sich  auch  ihr  niedriger  Kursstand  zum  Teil  mit 
erklärt. 

Ein  sehr  ungünstiges  Moment  jedoch  ist  für  den  eigenen 
Effektenbestand  das  Vorhandensein  von  1,5  Hill.  M.  Papieren, 
die  überhaupt  noch  nicht  an  der  Börse  notiert  waren  und 
deren  ^Realisierung  zu  einer  Zeit,  wie  1901  überhaupt  möglich 
war.  1907  ist  bei  einer  Vermehrung  der  Effektenbestände 
eine  Verminderung  der  fest  verzinslichen  Papiere  zu  konstatieren, 
wohingegen  sich  das  Konto  der  Industrieaktien  stark  vermehrt 
hat.  1908  erfolgt  wiederum  eine  Abschreibung  von  einer 
Million,  die  allerdings  zum  Teil  auch  dem  Konsortialkonto  zur 
Last  fällt.    (Siehe  oben.) 

Im  ganzen  betrachtet,  muß  heute  noch  dasjenige,  was 
A.  Wagner1)  in  seiner  grundlegenden  Abhandlung  über  das 
Bankwesen  hinsichtlich  der  eigenen  Effekten  ausführte,  als 
durchaus  zutreffend  unterstellt  werden,  daß  nämlich  der  Teil, 
„der  der  Bank  zur  Verfügung  stehenden  Kaufbefähigungen", 
der  zum  Ankauf  von  Fonds  und  Effekten  benutzt  wird,  relativ 
gefährdet  ist;  denn  im  Notfalle  können  sie  entweder  garnicht 
oder  nur  mit  starken  Verlusten  realisiert  werden ;  eine  treffende 
Illustration  zu  dieser  These  geben  die  oben  geschilderten  Vor- 
gänge. 

Ehe  nun  zur  Besprechung  der  Liquidität  übergegangen 
wird,  auf  die  ja  die  eigenen  Effektenbestände  von  Einfluß  sind, 
soll  zunächst  über  das  Aktienkapital  und  die  Reserven  be- 
richtet werden. 

Bei  der  Gründung  der  Bank  war  ursprünglich  beabsichtigt, 
das  Betriebskapital  sollte  aus  80  000  Aktien  ä  500  M. ,  in 
Summa  also  aus  40  Mill.  M,  bestehen.  Die  Einzahlung  erfolgte 
zu  50°/0,  so  daß  das  Aktien  vermögen  aus  80  000  Interims- 
scheinen ä  250  M.  bestand. 

Einmal,  um  dem  Aktiengesetz  vom  18.  Juli  1884  zu  ge- 
nügen, das  voll  eingezahlte  Aktien  verlangt,  und  zum  anderen 
wohl  veranlaßt  durch  einige  Aktionäre,  die  sich  ihrer  Nach- 
zahlungspflicht entziehen  wollten,  und  dann  aber  auch  für  einen 


x)  Vgl.  A.  Wagner,  Beiträge  zur  Lehre  von  den  Banken.  Leipzig 
1857.  S.  48. 
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50°/0-Interimsscliein  weniger  leicht  einen  Käufer  finden  konn- 
ten, als  für  eine  voll  eingezahlte  Aktie,  beschloß  die  National- 
bank 1884  folgendes:  jeder  Aktionär  hat  pro  Aktie  50  M. 
nachzuzahlen,  und  nunmehr  sollten  die  Aktien  mit  300  M. 
als  voll  bezahlt  angesehen  werden;  außerdem  wurde  be- 
schlossen, 10  000  Stück  dieser  Aktien  zurückzukaufen,  so 
daß  das  voll  eingezahlte  Kapital  nunmehr  aus  70  000  Stück 
voll  bezahlter  Aktien  ä  300  M.  =  23  Mill.  M.  bestehen 
sollte. 

Wie  aus  Anlage  VII  ersichtlich,  erfolgte  der  Rückkauf  zum 
Kurse  von  98,5  %  un(i  da  die  Aktien  im  Jahre  1881  118  im 
Kurse  standen,  geht  daraus  hervor,  daß  sich  für  die  National- 
bank daran  ein  Gewinn  knüpft;  wenn  auch  durchaus  nicht  da- 
mit gesagt  werden  soll,  was  sicherlich  auch  nicht  der  Fall  ge- 
wesen ist,  daß  das  Emissions-Konsortium  diese  Aktien  zum 
Kurse  von  118  von  der  Nationalbank  übernahm;  daß  sie  aber 
zu  einem  Kurse  über  pari  abgegeben  wurden,  geht  schon  dar- 
aus hervor,  daß  der  erste  Reservefonds  im  Jahre  1881  in  der 
Höhe  von  899  147  M.  aus  dem  Agiogewinn  der  Aktien  dotieit 
wurde  (siehe  unten).  1885  sind  allerdings  erst  20,99  Mill.  M. 
eingezahlt  und  für  die  Differenz  rechnet  die  Nationalbank,  wie 
aus  einem  Inserat  vom  Januar  1885  ersichtlich  ist,  6°/0  Ver- 
zugszinsen. Auf  je  10  Aktien  kommt  eine  Stimme  in  der 
Generalversammlung.  1888  erfolgt  ein  Vorgang,  der  zweifellos 
nicht  zu  den  alltäglichsten  innerhalb  des  Bankgeschäftes  gehört. 
Die  Nationalbank  häufte  nämlich  Aktien  im  Nominalwerte  von 
3  Mill.  M.  zurück  und  zwar  erfolgte  dieser  Rückkauf  bei  1,3  Mill.  M. 
zum  Kurse  von  85,  d.  h.,  sie  verdiente,  wenn  man  als  Aus- 
gabekurs nur  pari  annimmt,  daran  185  000  M.;  die  restlichen 
1,7  Mill.  M.  wurden  zum  Tageskurs  zurückgekauft,  d.  h.  zu  96°/0, 
nach  anderer  Version  zu  98,5  °/0.  Der  Gesamtgewinn  aus  diesem 
Rückkauf,  allein  aus  der  Kursdifferenz  stellt  sich  also  auf  ca. 
0,25  Mill.  M.  Durch  diesen  Rückkauf  wurde  natürlich  das  Ob- 
ligo verringert,  und  da  der  Reingewinn  sich  etwa  auf  derselben 
Höhe  hielt,  erfolgte  eine  beträchtliche  Erhöhung  der  Dividende; 
die  äußere  Veranlassung  zu  diesem  Geschäft  gab  wohl  die  Er- 
ledigung des  Strontianitgeschäftes. 

Das  nächste  Jahr  brachte  schon  wieder  eine  Kapitals- 
erhöhung um  9  Mill.,  also  eine  Vergrößerung  von  18  Mill. 
auf  27  Mill.  M.  Betriebskapital.  Es  werden  7  500  neue 
Aktien  ä  1200  M.  ausgegeben  und  zwar  zum  Kurse  von 
125°/0,  denn  nach  dem  neuen  Aktiengesetz  ist  der  Mindest- 
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betrag  einer  Aktie  1000  M.  In  diesem  Jahr  ist  die  Er- 
höhung des  Bankkapitals  übrigens  ein  allgemeiner  Vorgang, 
der  durch  die  erhöhten  Anforderungen  der  Industrie  berech- 
tigt erscheint'). 

Zu  der  Angelegenheit  des  Rückkaufs  der  Aktien  und  der 
im  nächsten  Jahre  wieder  erfolgten  Kapitalsvergrößerung  ist 
zu  bemerken,  daß  solche  Rückkäufe  eigentlich  nur  als  definitive 
Verminderung  des  Aktienkapitals  erfolgen  dürften2);  von  einer 
definitiven  Verminderung  kann  aber  hier  gar  nicht  die  Rede 
sein,  da  schon  das  nächste  Jahr  wieder  eine  starke  Kapitalser- 
höhung brachte;  der  Verdienst  aus  diesem  Geschäft  also  ist 
nicht  ganz  einwandfrei. 

1890,  also  ein  Jahr  später,  erfolgte  dann,  wie  oben  be- 
merkt, schon  wieder  eine  Kapitalserhöhung  auf  36  Mill.  M. 
Die  jungen  Aktien  wurden  einem  Konsortium  zu  130°/0  über- 
geben, das  davon  nominell  für  6,75  Mill.  M.  den  alten  Aktio- 
nären zum  Kauf  anbieten  sollte  und  zwar  so,  daß  auf  4  800  M. 
alte  Aktien  1  200  M.  =  eine  neue  Aktie  kommen  sollten.  Die 
Erhöhung  hat  ihre  Veranlassung  wohl  in  bestehenden  hohen 
Engagements  innerhalb  des  Konsortialgeschäfts. 

1895  erfolgt  eine  weitere  Erhöhung  abermals  um  9  Mill.  M; 
Landau  übernimmt  sie  zum  Kurse  von  127,5,  d.  h.  für  11,5  Mill. M., 
wovon  er  die  Häfte  alten  Aktionären  zum  selben  Kurs  zu 
überlassen  hat,  und  zwar  so,  daß  auf  7  200  M.  alte  Aktien, 
1 200  M.  =  eine  neue  Aktie  kommen. 

1897  findet  eine  Erhöhung  um  15  Mill.  stat,  deren  Agio 
zum  Teil  als  Abfindung  für  Landau  benutzt  wird.  Die  eine 
Hälfte  der  Aktien  geht  zum  Kurse  von  110°/0  an  Landau 
wie  schon  mitgeteilt,  die  andere  Hälfte  geht  zu  128°/0  an  das 
Emissions-Konsortium.  Akut  wird  hierbei  die  Frage  der  sog. 
Gründerrechte.  Nach  dem  Statut  sind  nämlich  die  ersten 
Zeichner,  d.  h.  die  Gründer,  berechtigt,  bei  jeder  Neu-Emission 
von  Nationalbank- Aktien,  sobald  das  Aktienkapital  40  Mill. 
übersteigt,  die  Hälfte  der  jungen  Aktien  al  pari  zu  beziehen. 
Bei  der  Erhöhung  des  Jahres  1895  war  nur  schon  mit  der 
Mehrzahl  dieser  Gründer  ein  Vertrag  abgeschlossen  worden  — 
nur  eine  geringe  Minderzahl,  etwa  3°/0,  schloß  sich  aus  — 

*)  Vgl.  Bericht  der  Ältesten  d.  Kfmschft.  zu  Berlin  über  das  Jahr 
1889,  Berlin  1890.  S.  89. 

2)  Vgl.  A.  Wagner,  in  Schoenbergs  Handbuch  der  politischen  Öko- 
nomie, I.  Band,  Tübingen  1885,  Artikel  über  Kredit-  und  Bankwesen, 
S.  488. 
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nach  dem  sie  unter  Aufgebung  der  sog.  Gründerrechte  eine  Bar- 
abfindung bei  jeder  Neu-Emission  empfangen  sollten;  außerdem 
wurde  den  Beteiligten  zugestanden,  Mitglieder  des  Garantie- 
Konsortiums  zu  werden,  um  so  an  dessen  Gewinn  —  aus  dem 
Agio  —  teilzunehmen. 

Die  letzte  Erhöhung  erfolgte  1905  und  zwar  um  20  Mill., 
die  zum  Kurs  von  113,75%  von  Born  &  Busse  übernommen 
wurden.  Die  jungen  Aktien  wurden  dann  vom  Emissions- 
Konsortium  zum  Kurse  von  120  übernommen  und  für  123  den 
alten  Inhabern  im  Verhältnis  3  :  1  angeboten. 

Während  der  Jahre  1895 — 1902  spielt  ein  interessanter 
Kechtsstreit ,  der  von  prinzipieller  Bedeutung  ist;  es  handelt 
sich  dabei  um  die  Frage,  ob  der  Agio-Gewinn  aus  der  Emission 
der  eigenen  neuen  Aktien  steuerpflichtiger  Gewinn  im  Sinne 
des  Einkommensteuergesetzes  ist.  Die  Steuerbehörde  war  1895 
der  Ansicht,  daß  dieser  Gewinn  steuerpflichtig  sei,  und  das 
preußische  Ober  Verwaltungsgericht  wies  die  Beschwerden  von 
Seiten  der  Nationalbank  zurück;  darauf  wurde,  gestützt  auf 
diese  Abweisung,  von  Seiten  eines  tantiemeberechtigten  An- 
gestellten der  Bank  der  Anspruch  gestellt,  ihn  an  diesem  Ge- 
winn vertragsmäßig  beteiligt  sein  zu  lassen.  Es  ist  natürlich 
klar,  daß  dieser  Beamte,  vielleicht  war  es  sogar  einer  der 
Direktoren,  im  Auftrage  der  Bankleitung  so  handelte.  Es  kam 
zum  Prozeß  und  im  Jahre  1897  wies  das  Reichsgereicht,  als 
letzte  Instanz  die  Ansprüche  als  unberechtigt  ab.  Auf  Grund 
dieses  Reichsgerichtsurteils  nun  erfolgte  eine  abermalige  Be- 
schwerde beim  Oberverwaltungsgericht  gegen  die  vorgenommene 
Besteuerung  —  denn  1897  war  ja  wieder  eine  Kapitalserhöhung 
vor  sich  gegangen  — .  Das  Oberverwaltungsgericht  wies  die 
Beschwerde  abermals  zurück  und  nunmehr  begann  der  Prozeß 
des  „tantiemeberechtigten  Beamten"  auf  Anteil  an  dem  Agio- 
gewinn von  neuem.  Auch  diesmal  wurde  der  Anspruch  in 
sämtlichen  Instanzen  als  unberechtigt  abgewiesen,  zuletzt  im 
Jahre  1900  vom  Reichsgericht  und  erst  auf  Grund  dieser  zwei- 
maligen Reichsgerichtsentscheidung  gelang  es  der  Verwaltung 
der  Nationalbank  1902  beim  preußischen  Oberverwaltungsge- 
richt eine  Anerkennung  ihrer  Beschwerde  wegen  der  zu  viel 
gezahlten  Steuer  zu  finden.  Die  zu  viel  gezahlte  Steuer  in 
Höhe  von  210  000  M.  wurde  zurückgezahlt  und  floß  dem  Re- 
servefond zu. 

Im  Jahre  1909  ist  noch  zu  bemerken,  daß  120  000  M.  zu- 
rückgestellt wurden,  um  einen  Teil  der  im  Jahre  1915  fälligen 


—    67  — 


Talonsteuer  zu  bilden,  eine  Steuer,  die  die  Keichsfinanzreform 
brachte,  und  über  die  viel  gescholten  wurde,  die  aber  tatsäch- 
sächlich  so  gering  ist,  daß  sie  die  großen  aktienausgebenden 
Unternehmungen  nicht  allzusehr  drückt. 

Diese  Zurückstellung  für  die  Talonsteuer  kann  man  schon 
als  eine  Reserve  betrachten.  Über  die  sonstigen  Reserven  ist 
folgendes  zu  berichten:  In  den  ersten  vier  Jahren  ihres  Be- 
stehens unterscheidet  die  Verwaltung  zwischen  einem  „Reserve- 
fond" und  einem  ,,Spezial-Reservef od".  Der  erstere  vermehrt  sich 
durch  Zuwendungen  teils  vom  Gewinn,  teils  vom  Agio  der  neu 
emittierten  Aktien  und  vermindert  sich  durch  Abschreibungen 
wie  folgt: 

1881 :  899  147  M. 
1882:  932  572  „ 
1883:  951990  „ 
1884:  969  020  „ 

Für  den  „Spezial-Reservefond"  werden  1882  100  000  M. 
zurückgestellt,  wovon  87  463  M.  für  „Dubiosa"  abgeschrieben 
werden,  während  der  Rest  als  Vortrag  für  das  folgende  Jahr 
benutzt  wird.  1883  stellt  sich  heraus,  daß  nicht  die  ganzen 
87  463  M.  verbraucht  wurden ,  sondern  daß  sich  ein  Saldo  von 
34  838  M.  ergab.  Der  ,, Spezial-Reservefond"  wird  wieder  auf 
100  000  M.  ergänzt.  1884  figuriert  er  nur  noch  mit  75  000  M. 
und  es  kommen  hierzu  noch  610  000  M.  als  Rücklagen  für  das 
Konsortialkonto. 

1885  wird,  nun,  um  dem  neuen  Aktiengesetz  des  vorher- 
gehenden Jahres  zu  entsprechen,  der  gesetzliche  Reservefond 
mit  47  195  M.  begründet.  Die  Entwicklung  dieses  Fond  ging 
nun,  durch  keinerlei  Abschreibungen  geschmälert  —  das  Aktien- 
gesetz enthält  sehr  genaue  Vorschriften  über  die  Verwendung 
dieses  Reservefond  — ,  vermehrt  durch  Zuwendungen  aus  dem 
Agio  und  aus  zu  viel  gezahlten  Steuern  (siehe  oben),  ferner 
vermehrt  aus  dem  Gewinn  durch  Rückkauf  von  Aktien  folgen- 
dermaßen vor  sich: 

1885:       47  195  M. 

1886:       71444  „ 

1887:      153  959  „ 

1888:  2145  730  „ 
1889—1894:  5  039  646  „ 
1895—1897:  7  085140  „ 
1898—1901:  9  500  000  „ 
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1902—1904:   9  710  000  M. 
1905— jetzt:  11220  000  „ 

1885  wurde  außerdem  ein  „ Reserve fond  gegen  das  Engage- 
ment beim  Strontianitgeschäft"  gegründet1),  und  zwar  mit 
250  000  M.  Zu  diesem  kommt  die  Summe  von  1 019  020  M. 
vom  „Reservefond"  hinzu,  so  daß  die  Strontianitreserve  im 
Jahre  1887,  vermehrt  durch  eine  Zulage  von  550  000  M.  auf 
2  400  000  M.  gewachsen  ist. 

Daneben  besteht  der  „Spezial-Reservefond"  gegen  Verluste 
aus  dem  Konsortialkonto  und  dem  Kontokorrentkonto  weiter 
fort.  Der  Fond  ist  1890  auf  1  Mill.  M.  gewachsen.  Im  Jahre 
1892  werden  216  259  M.  zu  Abschreibungen  benutzt  (siehe  oben). 
1899  wird  er  wieder  auf  1  Mill.  Mk.  ergänzt. 

Es  ist  ferner  über  den  sog.  ,, Dividenden-Ergänzungsfond"2) 
zu  berichten.  Dieser  wurde  1895  mit  600  000  M.  gegründet 
und  war  durch  Zuwendung  von  400  000  M.  im  Jahre  1897  auf 
1  Mill.  M.  angewachsen. 

Als  1887  der  Bestand  des  „Reservefond"  als  Strontianit- 
reserve benutzt  wurde,  ging  man  daran,  einen  sog.  „Allgemeinen 
Reservefond"  zu  gründen;  dieser  entwickelte  sich  wie  folgt: 

1887  100  000  M. 

1888  durch  Zuwendung  von  1 100  000  M. 
auf  1  200  000  M.  vermehrt; 

dazu  kommt  im  Jahre  1889  300  000  M. ;  von  diesem  Bestand 
von  1500  000  M.  wird  1893  1  Mill.  M.  herangezogen,  um  Ver- 
luste aus  Konsortialgeschäften  usw.  (siehe  oben)  zu  decken. 

1901  bestanden  also  —  neben  dem  gesetzlichen  Reserve- 
fond — 

1.  Aus  dem  „Allgem.  Reservefond"  .     500  000  M. 

2.  Aus  dem  „Spezial-Reservefond"   .  1000  000  „ 

3.  Aus  dem  „Divid.-Ergänz.-Fond"  .  1000  000  „ 

Summe  2  500  000  M.  Reserven. 

Diese  wurden  herangezogen,  um  überhaupt  in  diesem  Jahr 
eine  Dividende  verteilen  zu  können;  denn  in  diesem  Jahr  war 
kein  tatsächlicher  Reingewinn  zu  verzeichnen  (siehe  unten). 

1905  wurde  an  Stelle  all  dieser  verbrauchten  Reserven  der 
„Reservefond  II"  mit  800000  M.  gegründet,  der  sich  durch  Zu- 
wendungen vom  Bruttogewinn  wie  folgt  entwickelte: 

*)  Vgl.  S.  '53. 

2)  Vgl.  Wagner  in  Schönbergs  Handbuch,  a.  a.  O.,  Sj  456. 
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800  000  M. 
1600  000  „ 
1600  000  „ 
2  000000  „ 
2  500  000  „ 

Über  diese  Reserven  ist  im  allgemeinen  zu  bemerken,  daß 
sie  nicht  etwa  verzinst  werden,  sondern  daß  sie  wieder  in  den 
Betrieb  zurückfließen;  bei  den  Zinsberechnungen  also,  die  im 
II.  Kapitel  erfolgten1),  war  es  durchaus  berechtigt,  wenn  man 
vom  werbenden  Kapital  sprach,  das  Aktienkapital  plus  den 
Reserven  in  Rechnung  zu  ziehen. 

Die  Reserven  betrugen  im  Verhältnis  zum  Aktienkapital 2) : 


Jahr 

Prozent 
vom  Kapital 

Jahr 

Prozent 
vom  Kapital 

Jahr 

Prozent 
vom  Kapital 

1881 

5 

1891 

20,1 

1901 

15,8 

1882 

5 

1892 

20 

1902 

16,1 

1883 

5 

1893 

17,6 

1903 

16,1 

1884 

7,5 

1894 

17,6 

1904 

16,1 

1885 

11,9 

1895 

19,6 

1905 

15 

1886 

14,3 

1896 

19,9 

1906 

16,3 

1887 

14 

1897 

20,8 

1907 

16,3 

1888 

13,3 

1898 

20 

1908 

16,8 

1889 

11,1 

1899 

20 

1909 

17,4 

1890 

20,1 

1900 

20 

Man  sieht  daraus,  daß  die  schwersten  Wunden  den  Re- 
serven im  Jahre  1901  geschlagen  wurden,  wo  sie  etwa  um  J/4 
ihrer  bisherigen  Höhe  heruntergingen ;  selbstverständlich  spielen 
bei  diesen  Berechnungen  die  jährlichen  Kapitalsbeträge  der 
Aktien  als  rechnerischer  Faktor  eine  einflußreiche  Rolle.  Ver- 
gleicht man  nun  diese  Angaben  mit  denen,  die  Rieß  er3)  über 
das  Verhältnis  der  Reserven  zum  Aktienkapital  für  die  Gesamt- 
heit der  Berliner  Banken  gibt,  so  schneidet  hierbei  die  National- 
bank relativ  schlecht  ab;  den  1889,  wo  man  doch  annehmen 
muß,  daß  die  Nationalbank  nun  vollständig  in  das  Geschäft 
hineingekommen  ist  —  verteilt  sie  doch  10°/0  Dividende  — 
betragen  die  gesamten  Reserven  erst,   wie  oben  ersichtlich, 


!)  Vgl.  S.  48. 

2)  Hierbei  sind  sämtliche  Reserven  in  Rechnung  gestellt. 

3)  Vgl.  a.  a.  O.  S.  353. 

5 


1906 
1907 
1908 
1909 
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20,l°/0,  während  der  Durchschnitt  der  Reserven  der  Berliner 
Banken  ca.  23°/0  betrug1).  Für  die  letzten  Jahre  jedoch  tritt 
das  Mißverhältnis  bezüglich  der  Reserven  der  Nationalbank 
zum  Aktienkapital,  gegenüber  der  Verhältniszahl  der  Reserven 
der  Berliner  Banken  zu  ihrem  Aktienkapital,  noch  stärker  zu- 
tage: betrugen  doch  diese  während  der  Jahre  1906,  1907  und 
1908  28,3  °/0,  28,5  °/0  und  29,1  °/0,  gegenüber  16,3,  16,3  und 
16,3  °/0  bei  der  Nationalbank. 

Soll  nun  noch  ein  Wort  über  die  sog.  „stillen"  Reserven 
gesagt  werden,  so  ist  dazu  zu  bemerken,  daß  diese  einmal 
—  nach  Angabe  des  verantwortlichen  Bankdirektors  der  National- 
bank gelegentlich  einer  Generalversammlung  —  in  der  vor- 
sichtigen Bilanzierung2)  der  Effekten  und  Konsortialbestände 
bestehen,  zum  anderen  kann  man  wenigstens  als  „Reserven  für 
das  folgende  Jahr"  die  Gewinn  Vorträge  des  Rechnungsjahres 
betrachten;  diese  waren  bei  der  Nationalbank  in  den  ver- 
schiedenen Jahren  von  folgender  Höhe: 


(Angaben  in  Mark.) 


Jahr 

Gewinn  - 
Vortrag 

Jahr 

Gewinn- 
vortrag 

Jahr 

Gewinn- 
vortrag 

1881 

17  246 

1891 

187  445 

1901 

105  426 

1882 

13  782 

1892 

299  614 

1902 

218  747 

1883 

32  995 

1893 

149  794 

1903 

312  080 

1884 

3  573 

1894 

251  438 

1904 

503  357 

1885 

9515 

1895 

301  219 

1905 

345  387 

1886 

16  497 

1896 

364364 

1906 

353  667 

1887 

49151 

1897 

403  668 

1907 

203  055 

1888 

137  657 

1898 

484  053 

1908 

262  856 

1889 

190047 

1899 

409  508 

1909 

330  382 

1890 

182  695 

1900 

151617 

Von  einem  wirklichen  Gewinn  Vortrag  sollte  man  allerdings 
nur  dann  sprechen,  wenn  die  Summen  von  Jahr  zu  Jahr 
wachsen;  ist  dies  nicht  der  Fall,  so  ist  der  Vorgang  so  zu  ver- 
stehen, daß  ein  Teil  dieser  „stillen"  Reserven  zur  Gewinn- 
verteilung mit  herangezogen  wurde,  und  der  Rest  für  das 
nächste  Jahr  stehen  gelassen  wurde;  es  ist  selbstverständlich 


1)  Hierbei  ist  bezüglich  der  Reserven  der  Nationalbank  der  Prozent- 
faktor des  Jahres  1890  genommen,  in  dem  die  Zuwendung  für  Reserven 
aus  dem  Jahre  1889  mit  enthalten  sind. 

2)  Vgl  S.  58. 
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hierbei  in  Kücksicht  zu  ziehen,  daß  bei  den  Gewinnvorträgen 
auch  das  rechnerische  Moment  mitspielt :  man  dotiert  diese  Ge- 
winnvorträge in  einer  bestimmten  Höhe,  um  bei  der  Dividenden- 
verteilung glatte  Zahlen  zu  haben. 

Zu  der  in  Anlage  Via  gegebenen  Gewinntabelle  ist  zu  be- 
merken: Im  Jahre  1883  blieb  der  Bruttogewinn  nur  wenig 
hinter  dem  des  vorhergehenden  Jahres  zurück.  Trotzdem  diffe- 
riert der  Reingewinn  erheblich  mit  dem  vorhergehenden.  Schuld 
hieran  sind  einmal  die  gewachsenen  Verwaltungsspesen  (siehe 
Anlage  VIb),  und  zum  anderen  die  relativ  großen  Abschrei- 
bungen auf  Inventarkonto.  1886  ist  der  Reingewinn  noch 
höher  als  im  vorhergehenden  Jahr,  und  trotzdem  verteilt  man 
nur  2 °/0  Dividende;  Grund  hierfür  sind  die  ziemlich  hohen  Ab- 
schreibungen dieses  Jahres,  die  schon  oben  näher  besprochen 
wurden.  Bezüglich  der  im  Jahre  1885  gewachsenen  Verwaltungs- 
spesen bemerkt  der  Geschäftsbericht,  daß  dies  durch  die  Ver- 
mehrung der  bestehenden  Wechselstuben  herbeigeführt  sei.  1888, 
1889  und  1890  konnte  man  die  höchsten  Dividenden  verteilen; 
es  sind  hierfür  wohl  einerseits  die  vorgenommenen  Kapitals- 
reduktionen, andererseits  auch  der  gute  Geschäftsgang  dieser 
Jahre  ausschlaggebend  gewesen;  daß  im  Jahre  1890  trotz  des 
größer  gewordenen  Brutto-  resp.  Reingewinns  eine  geringere 
Quote  als  im  Vorjahr  verteilt  wurde,  hat  seine  Ursache  in  der 
zweimaligen  Kapitalserhöhung  der  vorhergehenden  Jahre,  wo- 
durch natürlich  einmal  der  Gewinnanteil  eines  jeden  Aktionärs 
verringert  wurde,  zum  anderen  aber  der  größere  Gewinn  nur 
als  eine  Folge  der  normalen  Verzinsung  des  vergrößerten  Kapi- 
tals anzusprechen  ist.  1893  machen  sich  die  starken  Abschrei- 
bungen dieses  Jahres  beim  Vergleich  zwischen  Brutto-  und 
Reingewinn  bemerkbar.  1895  ist  wieder  ein  starker  Auf- 
schwung bemerkbar,  denn  bis  zum  Jahre  1899  inkl.  konnte 
die  Bank  81/2°/0  Dividende  verteilen.  1900  tritt  dann  der 
Rückgang  ein.  Das  Krisenjahr  1901  ist  durch  eine  Differenz 
von  fast  6  Mill.  M.  zwischen  Brutto-  und  Reingewinn  charak- 
terisiert. Der  Grund:  starke  Abschreibungen,  wie  oben  näher 
erläutert. 

Von  dort  an  ist  wieder  ein  langsames  Anwachsen  bis  zum 
Jahre  1905  und  1906  zu  konstatieren,  den  Jahren  der  indu- 
striellen Hochkonjunktur. 

Daß  man  im  Jahre  1884  bei  dem  relativ  niedrigen  Rein- 
gewinn überhaupt  zu  einer  Dividenden  Verteilung  schritt,  be- 
gründet sich  daraus,  daß  sich  die  Aktien  wahrscheinlich  noch 

5* 
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in  den  ersten  Händen  befanden,  und  daß  daher  die  Gründer 
für  ihr  Kapital  wenigstens  eine  kleine  Verzinsung  beanspruchten1). 

Von  Einfluß  auf  den  Gewinn  sind  auch,  wie  schon  mit- 
geteilt, die  Verwaltungsspesen  und  die  Steuern  gewesen. 

Die  Verwaltungsspesen  wachsen  durchgängig  vom  Jahre 
1896  an  ziemlich  rapide,  was  wohl  als  ein  ganz  natürlicher 
Vorgang  betrachtet  werden  darf. 

Zur  besseren  Charakterisierung  der  vorangehenden  Daten 
und  der  Anlage  Via  sei  auf  das  Schaubild  I  verwiesen.  Die 
darauf  gezeichneten  Kurven,  die  die  Entwicklung  des  Brutto- 
gewinns, des  Nettogewinns  und  die  verteilte  Dividende  graphisch 
darstellen,  müßten  bei  normalem  Verlauf  eine  gewisse  Homo- 
genität besitzen,  d.  h.  das  Heben  und  Senken  der  Kurven  in 
den  verschiedenen  Jahren  müßte  für  alle  drei  ziemlich  gleich- 
mäßig geschehen;  wo  das  nicht  der  Fall  ist,  müssen  besondere 
Dinge  mitgespielt  haben,  die  ein  starkes  Divergieren  veranlaßt 
haben.  Diese  Divergenz  tritt  z.  B.  für  die  ersten  Jahre  bis 
1886  sehr  stark  in  Erscheinung. 

Vergleicht  man  die  von  der  Nationalbank  verteilten  Divi- 
denden mit  denen,  die  durchschnittlich  von  den  deutschen 
Banken  verteilt  wurden2),  so  ist  dazu  zu  sagen,  daß  zwischen 
diesen  beiden  Angaben  vollständige  Ähnlichkeit  herrscht;  nur 
über  die  Grenzen  —  sowohl  nach  oben  als  nach  unten  — 
gingen  die  Nationalbankdividenden  zuweilen  hinaus ;  sonst  aber 
besteht  bezüglich  des  Steigens  und  Fallens  der  Durchschnitts- 
dividende und  der  Nationalbankdividende  Gleichheit,  ein  Be- 
weis, daß  die  Nationalbank  sich  mit  ihren  Geschäften  und  Ver- 
diensten durchaus  im  Rahmen  der  übrigen  Banken  bewegt 
hat;  es  ist  hierbei  die  Zeit  vom  Jahre  1887  an  betrachtet 
worden. 

Interessant  sind  auch  noch  die  Vergleiche  zwischen  der 
Höhe  der  Dividende,  die  durchschnittlich  im  Februar  des  fol- 
genden Jahres  verteilt  wurde,  und  dem  Jahresultimokurs  an 
der  Berliner  Börse  der  Nationalbankaktien  (siehe  Anlage  Via); 
auch  dieser  Vorgang  ist  graphisch  in  Schaubild  II  dargestellt. 
Sieht  man  von  all  den  Börsenmanövern  ab,  die  angewandt 
werden,  um  den  Kurs  eines  Papiers  zu  beeinflussen,  so  geben 
die  Jahresultimokurse  immerhin  ein  ziemlich  treffendes  Bild  von 
der  Höhe  der  einige  Wochen  später  zu  verteilenden  Dividende. 


x)  Vgl.  Deutscher  Ökonomist,  3.  März  1884. 
2)  Vgl.  Rießer,  a.  a.  O.,  S.  347. 
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Neben  den  eigentlichen  Verwaltungsspesen  ist  noch  von 
Einfluß  auf  den  Gewinn  das  Immobilienkonto  der  National- 
bank gewesen;  darunter  ist  in  den  Geschäftsberichten  nur 
das  eigene  Bankgebäude  gemeint.  Bei  der  Gründung  der 
Bank  im  Jahre  1881  waren  die  Geschäftsräume  in  einem 
gemieteten  Lokal  untergebracht.  Die  Kosten  für  Miete  er- 
scheinen deshalb  zum  Teil  unter  Inventar-,  zum  Teil  unter 
Verwaltungsspesen. 

1882  erscheint  auf  dem  Immobilienkonto  eine  Hypo- 
thek in  der  Höhe  von  450000  M.  auf  das  Haus  Voßstraße  34. 
Während  der  Jahre  1882,  1883  und  1884  erscheinen  auf  der 
Aktivseite  der  Bilanz  alle  dem  Neubau  zugeflossenen  Bau- 
gelder, so  daß  der  Buchwert  des  Gebäudes  in  diesen  Jahren 
sich  wie  folgt  stellt: 


1882 
1883 
1884 


596  057  M. 
761960  „ 
1256  284  „ 


1884  ist  das  Gebäude  vollendet  und  im  Laufe  des  folgen- 
den Jahres  beginnen  die  Mietserträge  einzulaufen.  Dieselben 
stellen  sich  in  den  Jahren: 


1885 

15  687  M. 

1891: 

25  650  M. 

1886 

19  652  „ 

1892: 

25  651  „ 

1887 

29  250  „ 

1893: 

26101  „ 

1888 

27  750  „ 

1894: 

25  651  „ 

1889 

25000  „ 

1895: 

23  618  „ 

1890 

25  650  „ 

Für  die  folgenden  Jahre  sind  die  Mietserträge  nicht  mehr 
angegeben. 

1886  ist  der  Buchwert  des  Gebäudes  nach  Abschreibung 
von  15524  M.  auf  1495524  M.  angegeben.  Die  Abschreibungen 
der  Jahre  1887,  1888  und  1889  stellen  sich  auf  15000  M., 
15000  M.,  11278  M.  und  der  Buchwert  des  Grundstücks  figu- 
riert bis  zum  Jahre  1900  exkl.  mit  1450000  M.  in  der  Bilanz. 
Für  Unkosten  des  Gebäudes  wurden  angegeben: 


1887 
1888 
1889 
1890 
1891 


10  130  M. 
10  459  „ 
36  278  „ 
10  876  „ 
15  679  „ 


1892 
1893 
1894 
1895 


11365  M. 
11635  „ 
15  296  „ 
14  269  „ 
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Weitere  Angaben  fehlen.  Für  das  Jahr  1889  werden  als 
Begründung  für  die  relative  Höhe  des  Unkostenkontos  bauliche 
Veränderungen  angegeben.  1900  werden  550000  M.  zu  Erweite- 
rungsbauten ausgegeben,  so  daß  der  Buchwert  auf  2  Mill.  ge- 
stiegen ist,  außerdem  werden  300000  M.  als  Baureserve  zurück- 
gestellt. Nach  dem  Umbau  erscheint  jedoch  1901  der  Buch- 
wert des  Hauses  nur  mit  1800000  M. 

1905  wird  das  Grundstück  mit  3  300000  M.  verkauft. 
Der  erhöhte  Bruttogewinn  dieses  Jahres  wird  hierdurch  mit 
erklärt.  Von  dem  Verkaufsgewinn  werden  jedoch  1  Mill.  M. 
schon  von  vornherein  für  das  neue  Bankgebäude  Behren- 
straße benutzt,  1907  wird  das  neue  Heim  bezogen,  das  mit 
6  417  492  M.  zu  Buche  steht.  In  demselben  Jahr  erfolgt  aber 
mals  die  Zurückstellung  einer  Baureserve  von  1  Mill.  M. 
und  im  Jahre  1909  steht  das  Grundstück  Behrenstraße  mit 
5Va  Mill.  M.  zu  Buche,  dank  der  Abschreibung  der  vorher- 
gehenden Jahre. 

Zieht  man  das  Fazit  aus  diesem  Immobiliengeschäft  der 
Nationalbank,  so  kommt  man  zu  dem  Schluß,  daß  die  Ver- 
waltung durch  die  energisch  vorgenommenen  Abschreibungen 
im  Laufe  der  Jahre  sich  aus  der  Differenz  zwischen  Buchwert 
und  Kaufwert  des  Grundstückes  Voßstraße  einen  immerhin  be- 
trächtlichen Reservefond  geschaffen  hatte. 

Es  wäre  nun  zum  Schluß  noch  auf  die  sog.  Liquidität  zu 
verweisen,  d.  h.  auf  das  Verhältnis  der  eigenen  Mittel  gegen- 
über den  Verbindlichkeiten  der  Nationalbank  (siehe  Anlage  VII). 
Es  ist  dazu  zu  bemerken,  daß  von  Seiten  der  Verwaltung  zur 
Beurteilung  des  Grades  der  Liquidität  in  bezug  auf  Verbindlich- 
keiten die  Summe  der  aus  Akzepten  und  aus  dem  Kreditoren- 
konto erwachsenenen  Verpflichtungen  angegeben  ist,  wozu  noch 
während  der  letzten  Jahre  die  übernommenen  Bürgschaften 
kommen;  hinsichtlich  der  eigenen  Mittel  ist  während  der  ver- 
schiedenen Jahre  keine  konsequente  Durchführung  betreffs  der- 
jenigen Faktoren  gemacht  worden,  die  die  Bank  als  „leicht 
greifbare"  Mittel  betrachtet  wissen  will;  dies  deckt  sich  ganz 
mit  der  Angabe  Rießers1),  daß  es  nämlich  bezüglich  der  Be- 
rechnung der  Liquidität  kein  System  gibt,  das  für  alle  Orte, 
Institute  und  Zeiten  angewendet  werden  kann.  Während  der 
Jahre  1881  bis  1895  inkl.  schließt  sie  von  den  „eigenen  Mitteln", 
die  bei  der  Beurteilung  der  Liquidität  in  Frage  kämen,  die 


!)  a.  a.  O.,  S.  417  u.  ff. 
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Debitoren-  und  die  Bankier-Bank-  usw.  Guthaben  aus,  dagegen 
will  sie  als  „leicht  greifbare"  Mittel  verwenden  können  die  Be- 
stände an  Sorten,  Kasse,  Effekten,  Reports,  Wechseln  und  in  Lom- 
bard gegebene  Effekten;  im  Jahre  1893  allerdings  fügt  sie  hierzu  die 
Bankiersguthaben  hinzu.  Vom  Jahre  1896  an  sind  die  bei  den  „leicht 
greifbaren"  Mitteln  die  Bank-  und  Bankierguthaben  inbegriffen, 
während  vom  Jahre  1898  an  die  eigenen  Effekten  nicht  mehr 
berücksichtigt  werden.  Eine  Ausnahme  in  diesem  Punkt  macht 
das  Jahr  1901.  Hierbei  werden  die  unter  den  eigenen  Effekten 
befindlichen  Deutschen  Reichsanleihen  und  Preußischen  Staats- 
papiere mit  voller  Berechtigung  zu  den  „leicht  greifbaren" 
Mitteln  gerechnet.  In  Anlage  VII  sind  außerdem  auch  noch 
die  Kassenbestände  des  Ultimo- Abschlusses  gegeben.  Dazu  ist 
zu  bemerken:  diese  Kassenbestände  geben  nur  selten  ein  tat- 
sächliches Bild  von  den  Vorgängen,  da  man  sie  natürlich  mit 
Hinsicht  auf  den  Jahresultimo  immer  so  gestaltet  —  ob  dies 
zuweilen  unter  den  Verlusten  vor  sich  ging  oder  nicht,  soll 
hier  außer  Frage  bleiben  —  daß  die  Barbestände  in  den  Jahren 
höher  waren,  in  denen  die  stets  fälligen  Depositen  und  Ver- 
pflichtungen angewachsen  waren,  als  in  den  Jahren,  bei  denen 
die  Depositen  mit  langen  Terminen  überwogen1). 
Zur  Anlage  ist  zu  bemerken: 

Der  „Ökonomist"2)  findet  die  Liquidität  des  Jahres  1893 
schlecht,  weil  von  den  in  den  „leicht  greifbaren"  Mitteln  ent- 
haltenen eigenen  Effekten  noch  nicht  die  Hälfte  disponibel 
wäre.  Auf  die  sonstigen  Angaben  ist  zu  bemerken,  daß  die 
Liquidität  mit  einigen  Ausnahmen  —  den  Jahren  1890,  1902, 
1907  —  fortlaufend  als  ausreichend  bezeichnet  werden  kann; 
das  allgemeine  Charakteristikum,  das  man  für  die  Liquidität  einer 
Bank  als  ausschlaggebend  betrachtet,  ist  also  vorhanden,  daß 
nämlich  plötzlich  ein  Drittel  aller  Verbindlichkeiten  fällig  werden 
kann,  ohne  daß  die  Bank  ihre  Zahlungen  einstellen  muß.  Dieses 
Prinzip  der  Dritteldeckung  ist  übrigens  neueren  Datums  und 
ist  in  übertragener  Form  den  bei  der  Reichsbank  geltenden 
Normen  nachgebildet,  die  dort  für  die  Ausgabe  von  Noten 
gelten.  Früher,  als  man  noch  nicht  die  Praxis  hinsichtlich  der 
Depositenbanken  besaß,  waren  die  Anforderungen  auf  Liquidität 
viel  strenger  und  Wagner  stellt  als  drittes  Hauptbankgesetz 
in  seiner  „Lehre  von  den  Banken"  (Seite  169)  die  Norm  auf, 


x)  Vgl.  A.  Wagner  in  Schoenberg,  a.  a.  0.,  S.  254. 
2)  Deutscher  Ökonomist,  29.  März  1884. 
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daß  der  Barvorat  —  jetzt  darf  man  dafür  wohl  leicht  liquide 
Mittel  setzen  —  ebenso  groß  sein  müßte,  wie  der  größte  wahr- 
scheinliche Betrag  von  fällig  werdenden  Verpflichtungen.  Aller- 
dings fügt  derselbe  Autor  hinzu,  daß  man  bei  der  Vorraussage, 
wie  hoch  sich  die  eventuell  fällig  werdenden  Verpflichtungen 
belaufen  könnten,  sich  nur  auf  Erfahrung  stützen  könnte; 
diese  Erfahrung  konnte  aber  zu  einer  Zeit,  wo  das  oben  zitierte 
Werk  verfaßt  wurde,  hinsichtlich  von  Banken  des  Genres  der 
Nationalbank  noch  nicht  gesammelt  sein;  diese  Erfahrung  hat 
jetzt  bewiesen,  daß  ein  Drittel  Barvorrat  der  Verpflichtungen 
schon  viel  zu  hoch  gegriffen  ist,  um  bei  sogenannten  „Runs" 
die  volle  Deckung  auszumachen. 


Kapitel  IV. 


Sozialpolitik  der  Nationalbank. 

Gelegentlich  der  Sitzung  im  deutschen  volkswirtschaftlichen 
Verbände  am  23.  März  19101),  in  der  über  die  Gesichtspunkte 
debattiert  wurde,  nach  denen  die  Abfassung  einer  Monographie 
eines  Unternehmens  auf  Aktien  etwa  bearbeitet  werden  könnte, 
wurde  von  allen  Rednern  hervorgehoben,  daß  die  Behandlung 
der  Sozialpolitik  eines  derartigen  Unternehmens  der  wundeste 
Punkt  einer  solchen  Arbeit  werden  müßte,  und  dies  aus  folgen- 
den Gründen: 

'1.  In  den  Geschäftsberichten,   die  ja  die  Unterlage  für 
eine  derartige  Monographie  bilden  müssen,  ist  herzlich 
wenig  über  die  sozialfürsorglichen  Maßregeln  von  Seiten 
der  Unternehmer  für  ihre  Angestellten  gesagt. 
2.  Auf  private  Nachforschungen  von  Interessenten,  die  ohne 
jede  Nebenabsicht,  lediglich  aus  sozialpolitischem  Inter- 
esse, bei  den  Unternehmungen  angestellt  werden,  hüllen 
sich  diese  in  ein  durchaus  ablehnendes  Schweigen. 
Diese  beiden  Schwierigkeitsmomente  erfuhr  auch  der  Ver- 
fasser: einmal  ist  in  den  Geschäftsberichten  der  Nationalbank 
textlich  nicht  ein  Wort  über  soziale  Fürsorge  für  die  Bank- 
ansestellten  gesagt,  so  daß  alle  nachfolgenden  Angaben  nur 
aus  dem  statistischen  Material  der  Bilanz  entnommen  werden 
konnten  (siehe  Anlage  VIII),  zum  anderen  aber  reagierte  die 
Verwaltung  der  Nationalbank  auf  die  Anfragen  des  Verfassers 
im  negativen  Sinne. 

Über  diese  Angaben  aus  den  Geschäftsberichten  ist  zu  sagen: 
Wenn  dabei  zuerst  auf  die  Tantiemen  eingegangen  wird, 
die  der  Aufsichtsrat  erhielt,  so  wird  es  vielleicht  sonderbar 


*)  Vgl.  Volkswirtschaft!.  Blätter.  IX.  Jahrgang,  Nr.  8,  Berlin  1910. 
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erscheinen,  daß  in  diesem  Kapitel,  das  von  den  fürsorglichen 
Maßregeln  für  die  Angestellten  sprechen  soll  von  den  Bezügen 
der  Aufsichtsratsmitglieder  berichtet  wird,  die  doch  wahrlich 
keiner  sozialen  Fürsorge  zu  bedürfen  pflegen;  es  ist  dies  aber 
insofern  nicht  materiell  von  den  Tantiemen  zu  trennen,  die  die 
Angestellten  erhielten,  weil  sie  in  einem  Jahr  (1902)  zusammen 
mit  den  Angestellten-Tantiemen  erscheinen,  zum  andern  aber 
weil  eine  gewisse  Homogenität  zwischen  beiden  besteht. 

Während  der  ersten  Jahre  erhielten  die  Aufsichtsrats- 
mitglieder 10°/0  von  dem  nach  Abzug  einer  4  °/0  igen  Dividende 
übrigbleibenden  Reingewinn,  vom  Jahre  1885 — 1897  erhielten 
sie  dann  5°/0  vom  Reingewinn,  von  dann  an  bis  zum  Jahre 
1903  7°/0  von  dem  nach  Verteilung  von  4°/0  Dividende  ver- 
bleibenden Rest  des  Reingewinns.  Vom  Jahre  1904  ab  wird 
dieser  Prozentsatz  auf  9  erhöht.  Im  Jahre  1884  erhielten  die 
Aufsichtsratsmitglieder  nichts  und  desgleichen  im  Jahre  1901. 
Ferner  mag  vielleicht  von  Interesse  sein,  wieviel  Mitglieder  der 
Aufsichtsrat  in  den  verschiedenen  Jahren  zählte  (siehe  Anlage 
VIII,  Spalte  2).  Es  ist  hierzu  zu  bemeiken,  daß  die  Gewinn- 
verteilung der  ausgezahlten  Tantieme  nicht  etwa  zu  gleichen 
Teilen  an  die  Aufsichtsräte  erfolgte. 

Aus  der  Debatte,  die  sich  an  die  Generalversammlung  im 
Jahre  1909,  betreffend  den  Geschäftsbericht  des  Jahres  1908, 
schloß,  ist  zu  ersehen,  daß  die  Tantieme  die  an  die  Tantieme 
berechtigten  Angestellten  verteilt  wird,  zur  Hälfte  den  Direk- 
toren zugute  kommt1). 

Das  Direktorium  bestand  während  der  Jahre  1886 — 1889 
aus  einem  Syndikus  und  zwei  Direktoren;  im  Jahre  1890  be- 
steht es  aus  drei  Direktoren;  1901  und  1902  wird  zwischen 
zwei  Direktoren  und  zwei  „stellvertretenden"  Direktoren  unter- 
schieden; 1903  und  1904  ist  die  Zahl  der  stellvertretenden 
Direktoren  um  einen  vermehrt  und  vom  Jahre  1905  bis  jetzt 
verzeichnen  die  Geschäftsberichte  vier  stellvertretende  Direk- 
toren ;  leitende  Direktoren  besitzt  die  Nationalbank  vom  J ahre 
1906  bis  jetzt  drei;  nachfolgend  noch  einige  Namen  von 
Männern,  die  sich  um  die  Leitung  der  Nationalbank  verdient 
gemacht  haben: 

Stern,  Peter,  Magnus  und  Witting. 

Im  Geschäftsbericht  1909  ist  zwischen  den  an  die  Direktoren 
gezahlten  Tantiemen  und  den  an  sonstige  Angestellte  gegebenen 


*)  Deutscher  Ökonomist,  27.  März  1909. 
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getrennt;  die  ersteren  belaufen  sich  auf  702  706  M.  die  letzteren 
auf  625  000  M. 

Im  Jahre  1906  wurde  an  die  Beamten  anläßlich  des 
25  jährigen  Bestehens  eine  Jubiläumsspende  in  der  Höhe  von 
232  563  M.  verteilt,  die  in  der  Anlage  VIII  nicht  mit  auf- 
genommen ist.  Über  die  Zahl  der  Beamten  ist  in  den  Geschäfts- 
berichten nichts  mitgeteilt,  jedoch  ist  aus  dem  oben  genannten 
Bericht  über  die  Generalversammlung  1908  (siehe  oben)  zu  ent- 
nehmen, daß  sie  sich  im  genannten  Jahr  auf  685  Personen  belief . 

Über  die  durchschnittlichen  Gehälter  ist  ebensowenig  gesagt, 
und  man  muß  auf  die  Angabe  zurückgreifen,  die  die  Enquete 
des  Zentral  Verbandes  des  Deutschen  Bank-  und  Bankiergewerbes 
vom  März  1906  eruierte,  mit  der  stillschweigenden  Voraus- 
setzung, daß  die  von  der  Nationalbank  gezahlten  Gehälter  sich 
nicht  allzusehr  von  denen  unterscheiden,  die  durchschnittlich 
gezahlt  werden1);  danach  erhielten  die  Bankbeamten  durch- 
schnittliche folgende  Gehälter: 

Bei  einem  Alter 


(Jahren) 

M.  Gehalt 

Unter  20 

1210 

von  20—24 

1459 

„  25—29 

2085 

„  30—34 

2783 

„  35—39 

3351 

„  40—44 

3638 

„  45—49 

3746 

„  50—54 

4044 

„  55—59 

3899 

„  60—64 

3806 

„  65—69 

3525 

,,    70  u.  darüber 

2529 

*)  Vgl.  Rieß  er,  a.  a.  0.,  S.  580;  interessant  ist  ein  Vergleich 
dieser  Angaben  mit  denen,  die  über  die  ehemalige  Hamburger  Girobank 
hinsichtlich  der  Gehälter  gemacht  sind.  (Vgl.  E.  Levy  von  Halle,  die 
Hamburger  Girobank  u.  ihr  Ausgang,  Berlin  1891,  S.  24.)  Danach  er- 
hielten die  Buchhalter  feste  Gehälter  von  4800  bis  7800  M.;  die  Assi- 
stenten 3000  bis  4200  M.  Die  große  Differenz  zwischen  den  oben  an- 
gegebenen Summen  und  diesen  hier,  ergibt  sich  wohl  zum  Teil  daraus, 
daß  die  Hamburger  Bank  keine  Bank  im  heutigen  Sinne  war;  (vgl.  ibid. 
S.  10.)  zum  Teil  erklärt  sich  die  höhere  Besoldung  wohl  auch  daraus, 
daß  die  Buchhalter  einen  relativ  verantwortungsvolleren  Posten  ein- 
nahmen, als  dies  beim  Durchschnitt  der  heutigen  Bankangestellten  der 
Fall  ist.    (Vgl.  ibid.  S.  23.) 
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Rieß  er1)  sagt,  daß  seines  Wissens  Kündigungen  von 
Seiten  der  Bankleitung  in  kritischen  Zeiten  nicht,  oder  nur  in 
geringem  Umfange  erfolgt  seien;  es  ist  darüber  bei  der  Natio- 
nalbank mitzuteilen,  daß  dies  bei  obengenanntem  Institut  im 
Jahre  1901  dennoch  der  Fall  gewesen  ist2). 

Im  Jahre  1888  wurde  wohl  in  Hinsicht  auf  die  höchste 
Dividende,  die  bisher  ausgeschüttet  wurde,  ein  Pensions-Unter- 
stützungsfond  mit  50  000  M.  gegründet  und  dieser  erfuhr  in  den 
verschiedenen  Jahren  die  aus  Anlage  VIII  ersichtlichen  Er- 
höhungen. Im  allgemeinen  geben  diese  Erhöhungen  ein  ziem- 
lich klares  Spiegelbild  über  die  Prosperität  des  jeweiligen  Jahres; 
es  ist  ferner  zu  bemerken,  daß  die  Verwaltung  diesen  Pensions- 
fond verzinst  und  zwar  durchschnittlich  zu  4°/0;  wodurch 
diese  Verzinsung  erfolgt,  ist  nicht  gesagt;  der  Pensionsfond 
kann  demnach  also  einmal  in  fest  verzinslichen  Papieren  an- 
gelegt sein  (Staatspapieren),  oder  er  fließt  in  den  Betrieb  zurück 
und  hat  hieraus  seinen  Zinsgewinn. 

Über  die  Verteilung  und  Verwendung  dieses  Fond  ist 
ebensowenig  gesagt;  es  ist  nur  zu  berechnen,  daß  z.  B. 
während  des  Jahres  1903  eine  relativ  beträchtliche  Summe  ent- 
tommen  ist ;  bemerkenswert  ist  ferner,  daß  auch  in  den  schlech- 
nen  Jahren  1893  und  1901  dem  Pensionsfond  eine,  wenn  auch 
kleine  Summe,  zugeschrieben  wurde.  Sonst  ist  in  den  Ge- 
schäftsberichten über  sozialfürsorgliche  Maßregeln  nichts  an- 
gegeben. 

Es  kann  hier  nur  noch  von  denjenigen  Maßnahmen  die 
Rede  sein,  die  von  privater,  resp.  korporativer  Seite  für  die 
Bankbeamten  im  allgemeinen  begründet  wurden. 

Es  ist  da  zunächst  der  ,, Beamten -Versicherungs verein  des 
deutschen  Bank-  und  Bankiergewerbes"  zu  nennen,  der  im 
Jahre  1909  von  dem  Zentralverband  des  deutschen  Bank-  und 
Bankiergewerbes  gegründet  wurde,  und  dessen  Aufsichtsrat- 
Vorsitzender  der  Geh.  Just. -Rat  Rießer  ist.  Dieser  Verein 
sichert  seinen  Mitgliedern  (Bankbeamten)  nach  Ablauf  von  zehn 
Dienstjahren  im  Falle  der  Dienstunfähigkeit  eine  Pension,  und 
im  Falle  des  Todes,  deren  Waisen  und  Witwen,  Renten3). 

Von  sonstigen  korporativen  Einrichtungen,  die  die  Inter- 
essen der  Bankbeamten  vertreten,  sind  hier  noch  der  „Verein 
der  deutschen  Bankbeamten"  und  der  „Verein  der  Bankbe- 

!)  a.  a.  O.,  S.  579. 

2)  Vgl.  „Berliner  Tageblatt",  21.  März  1902. 

3)  Rießer,  a.  a.  O.,  S.  579. 
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amten  in  Berlin"  zu  nennen.  Der  erstere  ist  durch  72  Zweig- 
vereine über  Deutschland  verbreitet;  die  beiden  Vereine  unter- 
halten Fachschulen,  veranstalten  für  ihre  Mitglieder  Vorträge 
fachmännischen  und  allgemein  wissenschaftlichen  Inhaltes,  haben 
sich  den  großen  Einkaufs-Vereinen  angeschlossen,  die  ihnen 
Bonifikationen  bei  Einkäufen  verschaffen. 

Bezüglich  der  Frage  über  die  Einrichtungen,  die  die  Ver- 
waltung zwecks  Fortbildung  ihrer  Angestellten  geschaffen  hat, 
ist  noch  zu  bemerken,  daß  derartige  Dinge  bei  einem  Institut, 
wie  die  Nationalbank,  deren  Angestelltenzahl  sich  in  relativ 
bescheidenen  Grenzen  hält  —  vergleichsweise  sei  hier  die  An- 
zahl der  Beamten  der  Deutschen  Bank  angegeben,  die  dieses 
Institut  im  Jahre  1901  hatte :  es  waren  damals  schon  2398  Be- 
amte1) —  dem  Verfasser  als  übrig  erscheinen,  um  so  mehr, 
wenn  man  in  Rücksicht  zieht,  daß  die  Beamten  den  gebilde- 
teren Ständen  entstammen  und  daß  in  Berlin,  dem  Sitze  der 
Nationalbank,  ja  von  staatlicher  und  kommunaler  Seite  so 
viele  Möglichkeiten  zur  Fortbildung  gegeben  sind. 


Es  soll  nun  zum  Schluß  der  Abhandlung  ein  Resümee 
über  den  Charakter  und  Wirkungskreis  der  Nationalbank  ge- 
geben werden: 

Zunächst  ist  festzustellen,  daß  die  Nationalbank  ein  Institut 
ist,  das  sich  mit  dem  Begriff  einer  Credit-mobilier-Bank  deckt2); 
schon  die  Gründungsumstände  sorgten  dafür,  daß  dieser  Charak- 
ter der  Bank  unverlöschlich  aufgeprägt  wurde;  war  doch  der 
Gründer  Bontoux  in  erster  Linie  Börsenspekulant.  Auch  der 
übermäßig  große  Anteil  der  Devisen  bei  der  Nationalbank  und 
die  beabsichtigte  besondere  Pflege  dieses  Geschäftszweiges3)  im 
ersten  Jahr  weist  darauf  hin,  daß  die  Bank  ihren  Hauptwert 
auf  Börsengeschäfte  legte.  Dahin  deutet  auch  die  Aufnahme 
höchst  unsicherer  Papiere  wie  es  die  Mac  Nary  waren ,  und 
die  Beteiligung  an  den  riskanten  Strontianitunternehmen. 

Auch  das  Moment  trifft  zu,  die  Nationalbank  zu  einer 
Credit-mobilier-Bank  zu  stempeln,  das  nämlich  die  Aufgabe 
derartiger  Institute  darin  sieht,  neue  Aktien-Gesellschaften  ins 
Leben  zu  rufen  (vgl.  Gründungstransaktionen  der  Nationalbank). 

x)  Vgl.  Sombart,  a.  a.  0.,  S.  204. 

2)  Vgl.  Conrad,  a.  a.  0.,  S.  252  u.  ff. 

3)  Vgl.  S.  40. 
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Nun  wird  behauptet,  daß  bei  der  Emissionstätigkeit,  die 
ja  eine  Credit-mobilier-Bank  besonders  zu  einer  solchen  macht, 
am  meisten  zu  verdienen  ist  und  am  meisten  verdient  wird1); 
vergleicht  man  nun  dies  mit  den  Angaben  auf  Seite  47,  wo 
der  Prozentual- Anteil  des  Zinsen-  und  Provisionskonto  in  bezug 
auf  den  Bruttogewinn  ausgerechnet  ist,  so  erkennt  man,  daß 
diese  Summen  durchschnittlich  etwa  die  Hälfte  der  Roheinnahmen 
ausmachen ;  hierzu  kämen  noch  die  Einnahmen  aus  dem  Geschäft 
des  Wechseldiskontierens  und  die  sonstigen  kleinen  Einnahmen. 
Daraus  geht  hervor,  daß  für  den  Gewinn  aus  der  Emissionstätig- 
keit der  Nationalbank  erheblich  weniger  als  die  Hälfte  übrig- 
bleibt, eine  Tatsache,  die  ja  auch  aus  Anlage  IVb  hervorgeht. 

Worin  liegt  es  nun,  daß  die  Nationalbank  für  Deutsch- 
land, die  doch  ihrer  geanzen  Gestaltung  nach  gewiß  dasjenige 
ist,  was  Conrad2)  unter  dem  Begriff  „Credit-mobilier,  Ge- 
werbe- oder  Emissionsbank"  zusammenfaßt,  in  ihrer 
Haupttätigkeit  so  bescheidene  Resultate  erzielt  hat,  während 
doch  die  in  Anlage  IV  a  gegebenen  Namen  einen  großen  Raum 
einnehmen?  Als  Hauptgrund  ist  anzugeben,  daß  die  Bank  als 
jüngstes  Institut  zu  einer  Zeit  auf  die  Welt  kam,  wo  die  be- 
stehenden Banken  sich  schon  zu  fest  gefügten  Gruppen  zu- 
sammengefunden hatten. 

Die  Nationalbank  hat  infolgedessen  keinen  besonderen 
Charakterzug,  der  sie  aus  den  übrigen  Banken  hervorhebt. 
Weder  hat  sie  —  wenigstens  anfänglich  —  wie  die  Deutsche 
Bank  eine  besondere  Pflege  auf  das  Depositengeschäft  verwendet 
und  dadurch  volkswirtschaftlich  etwas  geleistet3),  noch  konnte 
sie  auf  Grund  ihrer  Beziehungen  zur  Schwerindustrie  in  intime 
Fühlung  kommen,  wie  sie  etwa  der  A.  Sc  ha  äff  hausen  'sehe 
Bankverein  besitzt. 

Es  kann  vielleicht  eingewendet  werden,  daß  die  National- 
bank zur  Elektrizitätsindustrie  in  besonders  fester  Beziehung 
steht,  da  doch  durch  Jahre  hindurch  Aktienbegebungen  für  die 
A.  E.G.  und  B.E.W,  aufgezählt  werden;  aber  auch  hier  hat 
die  Nationalbank  eine  untergeordnete  Rolle  gespielt,  während 
der  Haupteinfluß  auf  diese  Industrie  bei  der  Berliner  Handels- 
gesellschaft liegt,  deren  Aufsichtsratvorsitzender  ja  der  Geheim- 
rat Rathenau  ist. 


Sombart,  a.  a,  0..  S.  228. 

2)  Conrad,  Grundriß  zum  Studium  der  politischen  Ökonomie, 
V.  Aufl.  Jena,  1907,  S.  252  u.  ff.  (Teil  I). 

3)  Rießer,  a.  a.  0.,  S.  355  u.  ff. 
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Vielleicht  auf  einem  Gebiet  präsidiert  die  Nationalbank 
mit,  und  das  ist  das  Gebiet  der  Bankgründungen  im  Orient. 
Aus  all  diesem  ist  ersichtlich,  daß  die  Nationalbank  für  Deutsch- 
land bisher  nicht  in  dieselbe  Klasse  gehörte,  wie  die  Deutsche  Bank, 
die  Dresdner  Bank,  der  A.  Schaaffhausen'sche  Bankverein,  die 
Diskontogesellschaft  und  die  Berliner  Handelsgesellschaft,  son- 
dern daß  sie  zusammen  mit  der  Mitteldeutschen  Kreditbank 
und  der  Kommerz-  und  Diskontobank  in  eine  Unterabteilung 
gehört,  die  man  vielleicht  als  die  Deutschen  Großbanken  zweiten 
Kanges  bezeichnen  darf. 

Betrachtet  man  das  Schaubild  I,  so  erkennt  man,  daß  sich 
die  Entwicklung  der  Nationalbank  etwa  in  4  Perioden  einteilen 
läßt ;  die  erste  Periode  ist  die  Zeit  der  Experimente ;  sie  reicht 
etwa  bis  zum  Jahre  1887  und  charakterisiert  sich  schon  rein 
äußerlich  durch  eine  Unbeständigkeit  in  der  Dividendenvertei- 
hing;  der  zweite  Abschnitt  wird  etwa  durch  den  Namen 
„Landau"  gekennzeichnet;  er  erreicht  naturgemäß  seine  Be- 
endigung durch  das  Aufgehen  dieses  Bankhauses  in  der  Natio- 
nalbank; die  dritte  Periode  erreicht  im  Jahre  1901  ihre  Be- 
endigung; sie  ist  charakteristisch  durch  die  Beständigkeit,  mit 
der  5  Jahre  hindurch  eine  81/2°/0ige  Dividende  ausgeschüttet 
wurde.  Vom  Jahre  1901  ab  beginnt  dann  der  vierte  Zeit- 
abschnitt, der  durch  die  letzte  Kapitalserhöhung —  auf  80MÜ1.  — 
gekrönt  wird. 

In  neuester  Zeit  nun  scheint  die  Nationalbank  der  fünften 
Periode  ihrer  Entwicklung  entgegenzugehen.  Die  Veränderung 
innerhalb  der  Leitung  haben  neue  Männer  an  das  Ruder  ge- 
bracht, und  es  mag  leicht  möglich  sein,  daß  die  Nationalbank 
binnen  kurzem  einen  anderen  Charakter  annimmt.  Ein  erstes 
Merkzeichen  dafür  kann  vielleicht  in  der  Gründung  einer  Filiale 
in  Fürstenwalde  gesehen  werden,  wenn  auch  der  Verfasser  dar- 
über, wie  oben  angeführt,  anderer  Meinung  ist. 
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Anlage  I. 

Die  „Nationalbank  für  Deutschland"  hat  einen  Auf  sich  ts- 
ratsitz  inne  in  folgenden  Unternehmungen: 

„Adler",  deutsche  Portland-Cementfabrik,  A.-G.,  Berlin. 
A.-G.  f.  Asphaltierung  und  Dachbedeckung  vorm.  J.  Jeserich, 

Charlottenburg. 
A.-G.  für  Montanindustrie,  Berlin. 
A.-G.  H.  F.  Eckert  in  Berlin-Friedrichsberg. 
A.-G.  H.  Gladenbeck  &  Sohn,  Bildgießerei,  Berlin. 
Aktien-Brauerei  Friedrichshain,  Berlin. 
Allgemeine  Elektrizitäts-Gesellschaft  in  Berlin. 
Alkaliwerke  Ronnenberg,  Hannover. 
Bank  für  elektrische  Unternehmungen  in  Zürich. 
Bank  für  Brauindustrie,  Berlin. 
Bergbau-Gesellschaft  „Teutonia"  Hannover. 
Berliner  Bockbrauerei,  Berlin. 
Berliner  Elektrizitätswerke. 
Berliner  Maklerverein,  Berlin. 
Bierbrauerei  A.-G.  vorm.  Gebr.  Hugger  in  Posen. 
Bierbrauerei  A.  Schifferer,  A.-G.  in  Kiel. 
„ Bismarckhütte"  Bismarckhütte. 
Boden-A.-G.  Berlin-Nord,  Berlin. 

Boden-Gesellschaft  an  der  Kreisbahn  Berlin-Nordost,  Berlin. 
Brandenburgische  Carbid-  u.  Elektrizitätswerke,  Berlin. 
Breslauer  A.-G.  für  Eisenbahnwagenbau  in  Breslau. 
Breslauer  Aktien-Malzfabrik,  Breslau. 
Celle -Wietze,  A.-G.  für  Erdölgewinnung  in  Hannover. 
Chemische  Fabrik  Hönningen,  vorm.  Walther  Feld  &  Co. 
Compagnie  Metallurgique  Franko  Beige  de  Martagnea,  Bruxelles. 
Credito  Italiano. 

Deutsch-Asiatische  Bank.  Berlin. 

Deutsche  Bierbrauerei,  A.-G.  in  Berlin. 

Deutsche  Mineralölindustrie,  A.-G.  Berlin. 

Deutsche  „Niles"-Werkzeugmaschinenfabrik,  Berlin. 

Deutsche  Petroleum-A.-G.  Berlin. 

Deutsche  Treuhand-Gesellschaft,  Berlin. 

Deutsche  Überseeische  Elektrizitäts-Gesellschaft,  Berlin. 

Deutsche  Waffen-  und  Munitionsfarbiken,  Berlin. 

Deutsch-Luxemb.  Bergwerks-  u.  Hütten-A.-G.  in  Bochum. 

Deutsch-Niederländische  Telegraphen-Gesellschaft  in  Köln. 
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„Deutscher  Anker",  Pensions-  und  Lebensversicherung,  Berlin. 
Deutsch-Südamerikanische  Telegraphen-Gesellschaft,  Köln. 
R.  W.  Dinnendal,  A.-G.  Kunstwerkhütte  bei  Steele. 

F.  Dippe,  Maschinenfabrik,  A.-G.  in  Schladen  a.  Harz. 
S.  Eichelbaum,  Transport-A.-G.,  Breslau. 
Eisengießerei  A.-G.  vorm.  Keyling  &  Thomas,  in  Berlin. 
J.  Frerichs  &  Co.,  A.-G.  in  Osterholz. 

Gesellschaft  für  elektrische  Unternehmungen,  Berlin. 
Grosse  Berliner  Straßenbahn. 
Guatemala-Plantagen-Gesellschaft,  Hamburg. 
Industriegelände  Schöneberg,  Berlin. 
Kamerun-Bergwerks- A.-G.,  Berlin. 
Kamerun-Eisenbahn-Gesellschaft  zu  Berlin. 
K.  Kästner,  A.-G.  in  Leipzig. 
Kraftübertragungswerke  Rheinf  elden . 
Kunstanstalt  B.  Gross,  A.-G.  in  Leipzig. 
Leipziger  Gummiwarenfabrik  vorm.  Jul.  Marx,  Heine  &  Co. 
Lothringer  Hütten  verein  Aumetz-Friede. 
Ludw.  Loewe  &  Co.,  A.-G.  in  Berlin. 
,,Midgard",  Deutsche  See  Verkehrs- A.-G.  in  Bremen. 
Neue  Boden- A.-G.,  Berlin. 
Niederlausitzer  Eisenbahn-Gesellschaft,  Berlin. 
Norddeutsche  Creditanstalt,  Königsberg  i.  Pr. 
Oberschlesische  Eisenbahnbedarfs- A.-G.  Friedenshütte  i.  Oberschi. 
Oberschlesische  Eisenindustrie  A.-G.  für  Bergbau-  u.  Hütten- 
betrieb, Gleiwitz. 
Oberschlesische  Schamottefabrik  früher  „Didier"  A.-G.  in  Gleiwitz. 
Oberschlesische  Zinkhütten  A.-G.  Kattowitz. 
Orientbank  A.-G.  in  Athen. 
Osma-Rochela-Plantagengesellschaft  Hamburg. 
Osteuropäische  Telegraphengesellschaft  Köln. 
,, Phönix"  A.-G.  für  Bergbau-  und  Hüttenbetrieb.  Duisburg. 
Preußische  Pfandbriefbank,  Berlin. 
Rheinische  A.-G.  für  Braunkohlen-  u.  Brikettindustrie. 
Rheinisch- Westfälische  Boden-Creditbank,  Köln. 
Rositzer  Zuckerraffinerie,  Rositz  (S.-A.) 

Rumänische  A.-G.  für  Industrie  „Königreich  Rumänien",  Campina. 
Santa-Katharina-Eisenbahn-Gesellschaft,  Berlin. 

G.  Sauerbrey,  Maschinenfabrik  A.-G.  Stassfurt. 
Schantung  Bergbaugesellschaft  in  Berlin. 
Schantung  Eisenbahngesellschaft,  Tsingtau. 
Schlesische  Elektrizitätsgesellschaft,  Breslau. 
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H.  Schott  A.-G.  in  Rheydt. 
Schomburg,  H.  u.  Söhne  A.-G.,  Berlin. 
Schwelmer  Eisenwerk,  Müller  &  Co.  A.-G.  Schwelm. 
Stansdorfer  Terrain  A.-G.  am  Teltow-Kanal,  Berlin. 
Telephon  Fabrik  A.-G.  vorm.  Jul.  Berliner  zu  Hannover. 
Teltower  Boden-  A.-G.  zu  Berlin. 
Terrain  A.-G.  München  Nord-Ost,  München. 
Terrain  Gesellschaft  am  neuen  Botanischen  Garten,  Berlin. 
Tiefbau  u.  Kälteindustrie  A.-G.  vorm.  Gebhardt  u.  König,  Nord- 
hausen. 

Ungarische  Lokaleisenbahn  A.-G.  Budapest. 
Waggonfabrik  A.-G.,  Rastatt. 

Zechau-Kribitzsche  Kohlenwerke  „Glückauf"  A.-G.  Zechau  i.  S. 

In  folgenden  Unternehmungen  hat  die  Nationalbank  zwei 
Aufsichtsratsitze  inne : 

Chemische  Werke  vorm.  Dr.  Heinrich  Byk,  Berlin. 
Deutsche  Orientbank  A.-G.,  Berlin. 
Deutsch-Südamerikanische  Bank,  Berlin. 
Handelsstätte  ,,Bellealliance"  A.-G.,  Berlin. 
Norddeutsche  Immobilien-A.-G.,  Berlin. 
„Union",  Baugesellschaft  auf  Aktien,  Berlin. 


Anlage  II. 
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Von  der  „Nationalbank  für  Deutschland" 

diskontierte  Wechsel. 


Jährlicher  Umsatz 

Gewinn 

Reichs- 

Privat- 

Jahr 

der  diskontierten 

aus 

bank- 

Wechsel 

Wechs  eldiskontierung 

Diskontsatz 

Mk. 

Mk. 

/o 

% 

1881 

100  889  253,86 

74  528,37 

4,42 

3,50 

1882 

226  279  515,62 

416  259,13 

4,54 

3,89 

1883 

253  376  335,50 

359  897,94 

4,05 

3,08 

1884 

260  663  261,02 

350  320,15 

4,00 

2,90 

1885 

294  130  051,53 

360  847,26 

4,12 

2,85 

1886 

263  207  314,72 

227  393,37 

3,28 

2,16 

1887 

225  766  138,85 

335  691,34 

3,41 

2,30 

1888 

268  108  589,31 

511  974,50 

3,32 

2,11 

1889 

266  541  120,51 

522  882,68 

3,68 

2,63 

1890 

336  238  921,47 

713  121,21 

4  52 

3,78 

1891 

346  057  264,13 

673  977,30 

3^78 

3^02 

1892 

349  606  278,55 

580  813,59 

3,20 

1,80 

1893 

442  513  669,19 

649  075,80 

4,07 

3,17 

1894 

AfiQ  4.<U  fiQQ  ^« 

*x\JU  4rO:r  Ui7*7, OO 

f»9Q  84^  04- 

3,12 

1,74 

1895 

650  854  845,08 

660  651,51 

3,14 

2,01 

1896 

607  592  007,03 

1  106  882,87 

3,66 

3,04 

1897 

812  550  632,98 

1  230  591,12 

3,81 

3,08 

1898 

1  012  700  458,56 

1  363  596,95 

4,27 

3,55 

1899 

997  390  884,89 

1  779  014,91 

5,04 

4,45 

1900 

945  815  763,49 

2  004  940,43 

5,33 

4,41 

1901 

745  097  922,18 

1  404  451,22 

4,10 

3,06 

1902 

743  424  377,60 

900  980,63 

3,32 

2,19 

1903 

845  748  543,11 

1  223  675,92 

3,84 

3,02 

1904 

1  105  371  175,23 

1  419  678,19 

4,22 

3,14 

1905 

1  619  555  246,22 

1  565  012,74 

3,82 

2,85 

1906 

1  870  786  052,16 

2  468  564,27 

5,15 

4,05 

1907 

2  158  895  212,68 

3  469  164,89 

6,03 

5,12 

1908 

2  201  877  566,96 

2  801  706,41 

4,77 

3,53 

1909 

2  357  982  658,89 

2  069  881,08 

3,92 

2,87 
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Anlage  lila. 

Kontokorrent-Konto. 


(Angaben  in  Mark.) 


Ende 

Debi 

;oren 

Bank- 

Kredi 

tor  en 

janr 

usw. 

auf  nicht 

auf  feste 

gedeckte 

ungedeckte 

Guthaben 

feste  Termine 

Termine 

1881 

11  225  778 

518  000 

— . 

9  142  052 

1882 

22  687  825 

— 

9  290  068 

1883 

OA  RIO  117 
Zi  Olo  11  / 

1  olo  loZ 

— 

13  573  447 

1884 

Ol  Ol 1  Ol O 

oi  yii  vlz 

1  CIA  Q/(K 
1  DIU  840 

— 

22  084  986 

1885 

zy  you  ooo 

1   CA1  Qdl 

1  b4/  od/ 

— 

18  341  979 

1886 

na  koo  nii 
Zo  06 Z  1 66 

O  I/O  6ZO 

875  087 

9 

858  109 

14  505  210 

1887 

1  /  14U  U4y 

O  ACiQ  QOO 

Z  4U8  ooo 

1 

659  780 

7 

222  684 

12  615  776 

1888 

Ort  Af\A  KAK 

1  ooU  UUU 

1 

505  000 

10 

217  967 

23  560  000 

1889 

16  vZl  v9cZ 

1  45U  UUU 

1 

085  000 

11 

631  877 

35  500  000 

1890 

OK  1  Kl  OKT 

25  151  857 

2  508  000 

2 

243  000 

12 

212  700 

19  444  000 

1891 

OK  QfiQ  o n f\ 
ZO  ODO  O/U 

O  1  Kfl  AAA 

Z  Loy  OUU 

916  000 

13 

439  530 

13  070  000 

1892 

32  512  383 

5  063  000 

1 

800  000 

14 

273  996 

16  420  000 

1893 

35  954  062 

5  470  000 

895  000 

14 

770  800 

17  600  000 

1894 

49  815  373 

6  600  000 

1 

300  000 

19 

071  928 

33  100  000 

1895 

49  551  427 

9  100  000 

1 

760  000 

29 

124  984 

44  500  000 

1896 

45  987  117 

8  900  000 

2 

940  000 

26 

743  068 

37  900  000 

1897 

50  273  003 

7  870  000 

4 

602  416 

22 

362  291 

42  300  000 

1898 

52  011  215 

9  815  000 

7 

042  457 

25 

396  241 

40  600  000 

1899 

62  991  149 

10  700  000 

3 

780  618 

32 

831  471 

38  700  000 

1900 

63  450  124 

10  800  000 

6 

997  640 

39 

107  832 

35  500  000 

1901 

40  157  703 

10  200  000 

5 

712  582 

27 

154  594 

26  200  000 

1902 

50  332  813 

7  250  000 

7 

022  956 

30 

360  571 

37  800  000 

1903 

60  494  561 

10  200  000 

5 

566  561 

88  281  411 

1904 

74  601  202 

11  300  000 

7 

670  511 

112  075  483 

1905 

95  123  026 

13  500  000 

10 

791  417 

161  905  475 

1906 

110  671  858 

15  630  000 

6 

502  783 

197  173  512 

1907 

115  066  199 

21  240  000 

7 

550  000 

177  708  745 

1908 

120  076  176 

19  870  000 

10 

418  051 

36 

856  002 

145  504  860 

1909,119  283  400 

21  830  000 

14 

289  814 

39 

707  343 

211  915  616 

Bemerkung.  Während  der  Jahre  81  bis  85  und  03  bis  07  ist  zwischen  den 
Kreditoren  auf  feste  und  nicht  feste  Termine  in  den  Geschäftsberichten 
keine  Trennung  vorgenommen;  dasselbe  gilt  für  das  Jahr  82  für  die 
Debitoren. 


Anlage  Hlb. 


(Angaben  In  Mark.) 


Ende 

Akzepte 

Prolongierte 
Effekten  und 
Lombards 

Provisions- 
gewinn 

Zinsengewinn 
inkl.  Reports  und 
Gewinn  aus  Kom  - 

manditbeteilig. 

1  881 

Z  804  OÖ4: 

7  550  782 

173  072 

366  890 

1  889 

1  O  OflO  ATX 

lo  o\)Z  471 

3  226  835 

407  598 

512  823 

lOOO 

1  O  ICiA  OQ1 

LZ  Ivi  281 

5  061  131 

586  877 

526  198 

1 884. 

1  A  OAQ  ACiA 

14  ZOo  4y4 

6  797  611 

725  082 

551 147 

1885 

1  A  CO  A  QKK 
Li  D04  000 

7  284  069 

756  955 

508  604 

1 8öß 

1  A  O/i  Q  CIA  1 

14  Zio  ytL 

LZ  olZ  754 

TO  O  /?01 

738  b81 

517  251 

1  887 
loo  i 

1  OKO  OOO 

/  ZoZ  Z66 

(\  Ci£i  A    A  OO. 

9  yb4  439 

702  359 

598  099 

1888 

Q  KKO  AKQ 

8  006  UÖ8 

i  t  m  c\  ono 

17  U1U  ZyZ 

OT£?  OOO 

876  899 

/»/»O  TOI 

bbo  721 

1  88Q 
iooy 

I  1    /IAA  OOO 

II  4UU  Z6Z 

OO  f7QO  ATK 

39  782  U75 

1  266  b59 

1    T  OA  OOO 

1  130  928 

ioyu 

1U  741  768 

ct/y  ooo  o/?o 

26  282  869 

1  231  644 

1   TOI  rv/?T 

1  721  067 

1  QQ1 

löyi 

Q  flQO  OOT 

8  yo6  937 

1  o  nOT  O  A  17 

LZ  Ü87  o47 

1  084  boO 

1   QßT  £?AK 

1  oo7  büö 

1892 

14  067  345 

10  322  923 

QfTA  OOO 

870  828 

1    AKK  ITAO 

1  055  70o 

1893 

IT    ^OO  CO/? 

17  433  526 

1  i~\  KOK  rrotf 

10  595  7ob 

ClQG  K  A  Ci 

yob  olo 

1   A 1 C  A KQ 

1  41b  458 

1894 

20  960  504 

IT  T  A  A    1  O  A 

17  744  164 

-i   rvOn  OKO 

1  02U  853 

1  352  111 

1895 

25  268  968 

O  O  1  TT  A  OO 

38  177  4o2 

1   A  Ol  Afil 

i  487  uyi 

1  Ol O  QQA 

1  yio  o84 

1896 

24  218  083 

OZ?   OKI    TT  T 

26  851  717 

1    O  O 1    A OK 

1  381  485 

1   QKO  1  <70 

1  85^  17Z 

1897 

24  692  261 

30  215  428 

1  474  646 

1   OCß  CAQ 

1  ybb  b48 

1898 

22  820  403 

31  863  320 

1  752  496 

O  Ol  1  700 

Z ZLL  lyZ 

1899 

27  802  460 

31  819  513 

1    OOA  OTQ 

1  ooU  z7o 

O  QßA  QA A 

Z  ybU  844 

1900 

26  667  716 

14  692  592 

1    A     K  £TO 

1  465  d7o 

O  //OO  ooo 

z  4yo  Z6y 

1901 

15  592  265 

11  112  501 

1    1  OT  ClClA 

1 127  yy4 

O  AKQ  AAl 

Z  U08  44  / 

1902 

OO  QZ2T  COR 

ZZ  öd7  boo 

Ofi  AOß  71  1 

Zo  vZv  1 11 

1  f»88  £U  f\ 
i  Voö  OLO 

1903 

24  231  232 

33  841  211 

1  345  731 

2  193  875 

1904 

24  720  199 

37  030  178 

1  737  390 

2  155  537 

1905 

36  545  134 

59  258  232 

2  512  232 

2  698  349 

1906 

43  603  053 

65  218  827 

2  939  223 

2  871  192 

1907 

45  669  502 

38  599  843 

3  049  848 

3  464  707 

1908 

50  986  590 

54  088  785 

3  082  974 

3  521  322 

1909 

46  286  962 

109  516  191 

3  610  108 

4  004  196 

Anlage  IVa. 


Die  Nationalbank  für  Deutschland  war  mit  beteiligt  bei 
folgenden  Emissionen: 

A.  Emission  bei  Staatspapieren. 

1.  Deutsche  Reichsanleihe. 

1894  3%  Deutsche  Reichsanleihe. 
1899    3%  Deutsche  Reichsanleihe. 

1901  3%  Deutsche  Reichsanleihe  von  1901. 

1905  3y2%  Deutsche  Reichsanleihe  von  1905. 

1906  3y2%  Deutsche  Reichsanleihe. 

1907  4%  Deutsche  Reichsschatzanweisungen. 

1908  4%  Deutsche  Reichsanleihe. 

1909  4%  und  3%%  Deutsche  Reichsanleihe. 

2.  Preußische  Staatsanleihe. 

1899  3%%  Preuß.  consolidierte  Staatsanleihe. 

1906  3y2%  Preuß.  Staatsanleihe. 

1907  4%  Preuß.  Staatsschatzanweisungen. 

1908  4%  Preuß.  consolidierte  Staatsanleihe. 

1908  4%  Preuß.  Staatsschatzanweisungen. 

1909  4%  und  V/2%  Preuß.  Staatsanleihe. 

3.  Anleihen  der  Bundesstaaten. 

1899  Bremer  Staatsanleihe  von  1899. 

1899  Hamburger  Amortisable  Staatsanleihe  von  1899. 

1899  3%  Sächsische  Rente. 

1902  3%  Bremische  Staatsanleihe  von  1902. 
1902  3%  Hamburgische  Staatsanleihe  von  1902. 
1902  3%  Sächsische  Rente  von  1900. 

1904  3%%  Hamburger  Amortisable  Staatsanleihe  von  1904. 

1906  4%  staatl.  garantierte  Schuldenverschreibung  der  Herzogl. 

Landes-Credit- Anstalt  in  Gotha  von  1Q06. 

1907  4%  Hamburger  Amortisable  Staatsanleihe. 

1908  4%  Hamburger  Amortisable  Staatsanleihe. 

1909  4%  Hamburger  Amortisable  Staatsanleihe. 
1909  4%  Oldenburgische  Staatsanleihe. 

6* 
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4.  Fremde  Staaten. 

1885,  1887    Argentinische  Anleihe. 

1888  5%  Griechische  Anleihe  von  1881  u.  1884. 

1889  4%  Griechische  Monopolanleihe. 

1890  5%  Griechische  Goldanleihe  von  1890  (Piräus-Larissa.) 

1881  Serbische  Loose. 

1884  Serbische  Renten-  und  Eisenbahnobligationen. 
1893  6%  Bulgarische  Staatshypothekenanleihe  von  1892. 

1895  6%  Kaiserl.  Chinesische  Staatsanleihe. 

1896  5%  Kaiserl.  Chinesische  Staatsanleihe. 

1898  4%%  Kaiserl.  Chinesische  Staatsanleihe. 
1905  4%%  Japanische  Staatsanleihe  (Serie  II). 
1907  4%%  Siamesische  Staatsanleihe. 

1882  Ungarische  Papierrente. 

1882  Österreichisch-Ungarische  Lose  vom  Roten  Kreuz. 

1883  Österreichisch-Ungarische  Lose  vom  Roten  Kreuz. 

1899  4%%  Bosm-Herzegowin.  Eisenb. -Landesanleihe  v.  1898. 

1885  Italienische  Lose  vom  Roten  Kreuz. 

1886  Italienische  Lose  vom  Roten  Kreuz. 
1888  Dänische  Staatsanleihe. 

B.  Emissionen  von  Anleihepapieren,  von  Kommunen 
und  Provinzen. 

1882  4%  Berliner  Stadtanleihe. 

1883  4%  Berliner  Stadtanleihe. 

1884  4%  Berliner  Stadtanleihe. 

1885  4%  Berliner  Stadtanleihe  (I.  Konsortium). 

1885  4%  Berliner  Stadtanleihe  (II.  Konsortium). 

1886  5%  Moskauer  Stadtanleihe. 

1887  3y2%  Bamberger  Stadtanleihe. 
1887  3y2%  Berliner  Stadtanleihe. 

1887  3y2%  Hallesche  Stadtanleihe. 

1888  Sy2%  Berliner  Stadtanleihe. 

1890  3%%  Berliner  Stadtanleihe. 

1891  3%%  Düsseldorfer  Stadtanleihe. 
1891  3y2%  Berliner  Stadtanleihe. 

1893  3y2%  Berjiner  Stadtanleihe. 

1894  3%%  Berliner  Stadtanleihe. 
1894  3y2%  Düsseldorfer  Stadtanleihe. 

1896  3y2%  Charlottenburger  Anleihe. 

1897  3y2%  Charlottenburger  Anleihe. 
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1897  3Y2%  Königsberger  Stadtanleihe. 

1898  31/2%  Offenbacher  Stadtanleihe. 

1898  4%  Steuerfreie  Kommunalobligationen  Serie  II  der  Pester- 

Ungarischen  Commerzialbank. 

1899  3%%  Charlottenburger  Stadtanleihe  von  1899. 
1899  3y2%  Stettiner  Stadtanleihe  von  1899. 

1899  3y2%  Münchener  Stadtanleihe  von  1899. 

1899  4%  Solinger  Stadtanleihe  von  1899. 

1899  4%  Mülheim  a.  d.  Kühr  von  1899. 

1899  3y2%  Obl.  der  Prov.  Hannover. 

1900  4%  Aachener  Stadtanleihe  von  1893. 
1900  4%  Bamberger  Stadtanleihe  von  1900. 
1900  4%  Dürener  Stadtanleihe  von  1900. 
1900  4%  Graudenzer  Stadtanleihe  von  1900. 
1900  4%  Kölner  Stadtanleihe  von  1900. 
1900  4%  Münchener  Stadtanleihe  von  1900. 
1900  4%  Offenbacher  Stadtanleihe  von  1900. 
1900  4%  Posener  Stadtanleihe  von  1900. 

1900  4%  Stettiner  Stadtanleihe  von  1900. 

1901  3%%  Bonner  Stadtanleihe  von  1900. 
1901  4%  Köpenicker  Stadtanleihe  von  1901. 
1901  4%  Dresdner  Stadtanleihe  von  1901. 

1901  4%  Flensburger  Stadtanleihe  von  1901. 

1902  3%%  Homburger  Stadtanleihe  von  1902. 
1902  3%%  Jenaer  Stadtanleihe  von  1902. 
1902  3y2%  Offenbacher  Stadtanleihe  von  1902. 
1902  4%  Solinger  Stadtanleihe  von  1902. 
1902  3%%  Stettiner  Stadtanleihe  von  1902. 

1902  4%  Moskauer  Stadtanleihe  Serie  XXX— XXXIII. 

1903  3y2%  Charlottenburger  Stadtanleihe  von  1902. 
1903  3y2%  Dresdner  Stadtanleihe  von  1900. 

1903  3%%  Posner  Stadtanleihe  von  1903. 

1903  3%%  Glauchauer  Stadtanleihe  von  1903. 

1903  3y2%  Erfurter  Stadtanleihe  von  1901. 

1903  3y2%  Fürstenwalder  Stadtanleihe  von  1900. 

1903  4%  Moskauer  Stadtanleihe  Serie  XXXIV— XXXV, 

XXXVIII— XXXIX. 

1904  3y2%  Wormser  Stadtanleihe. 
1904  3y2%  Wiesbadener  Stadtanleihe. 
1904  3y2%  Karlsruher  Stadtanleihe. 

1904  3y2%  Danziger  Stadtanleihe. 

1905  3y2%  Anleihe  der  Rheinprovinz  (XXVIII— XXIX  Ausg.). 
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1905  Westfälische  Pfandbriefe. 

1905  3y2%  Augsburger  Stadtanleihe  von  1905. 

1905  3%%  Darmstädter  Stadtanleihe  von  1905. 

1905  3%%  Haderslebener  Stadtanleihe. 

1905  3y2%  Stadtanleihe  von  Pforzheim. 

1905  3%%  Fürstenwalder  Stadtanleihe  von  1900. 

1905  3y2%  Stadtanleihe  von  Bingen. 

1906  3%%  Convertierte  Anleihe  der  Stadt  Homburg. 
1906  3y2%  Charlottenburger  Stadtanleihe  von  1905. 
1906  4%  Mülheimer  (Rhein)  Stadtanleihe  von  1906. 
1906  4%  Mühlhausener  (Eis.)  Stadtanleihe  von  1906. 

1906  4%  Pfandbriefe  der  Allgemeinen  Hypothekenkasse  der 

Städte  Schwedens. 

1907  4%  Anleihescheine  der  Rheinprovinz. 
1907  4%  Aachener  Stadtanleihe. 

1907  4%  Danziger  Stadtanleihe. 

1907  4%  Darmstädter  Stadtanleihe. 

1907  4%  Deutsch-Eylauer  Stadtanleihe. 

1907  4%  Hagener  (Westf.)  Stadtanleihe. 

1907  4%  Stadtanleihe  der  Stadt  Hannover. 

1907  4%  Heidelberger  Stadtanleihe. 

1907  4%  Offenbacher  Stadtanleihe. 

1907  4%  Posener  Stadtanleihe. 

1907  3%%  Anleihe  der  Berliner  Stadtsynode. 

1908  4%  Aachener  Stadtanleihe. 

1908  4%  Charlottenburger  Stadtanleihe. 

1908  4%  Mülheimer  Stadtanleihe. 

1908  5%  Stadtanleihe  der  Provinz  Buenos- Aires. 

1909  4%  Anleihe  der  Rheinprovinz. 
1909  4%  Darmstädter  Stadtanleihe. 
1909  4%  Wiesbadener  Stadtanleihe. 
1909  4%  Danziger  Stadtanleihe. 
1909  4%  Homburger  Stadtanleihe. 
1909  4%  Flensburger  Stadtanleihe. 

C.  Emission  der  Effekten  von  Kredit-,  Landschafts-, 
Pfand-  etc.  Banken. 

1885  Norwegische  Hypothekenbank-Pfandbriefe  (I.  Konsort.). 

1885  Norwegische  Hypothekenbank-Pfandbriefe  (II.  Konsort.). 

1885  Ungarische  Hypothekenbank-Prämienobligationen. 

1886  Danske  Landmandsbank  Aktien. 
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1895  Aktien  d.  Nordd.  Grund-Creditbank  (junge  Aktien). 

1896  4%  Obl.  d.  Bank  f.  elektrische  Unternehmungen,  Zürich. 
1896  3%  und  4%  Leipz.  Hypothekenbank-Akt.u.Anlehnscheine. 
1896  Aktien  der  Hildesheimer  Bank. 

1896  Aktien  d.  Bank  f.  Rheinland  u.  Westfalen  (junge  Aktien). 

1896  Aktien  der  Leipziger  Bank  (junge  Aktien). 

1896  Aktien  d.  Bank  f.  elektrische  Unternehmungen,  Zürich. 

1896  4%  Pfandbriefe  d.  Pester-Ungar.  Commerzialbank  (s.  ob.). 

1897  4%  Pfandbriefe  Serie  III  der  Pester-Ungarischen  Com- 

merzialbank. 

1897  3%  u.  4%  Leipz.  Hypothekenbank-Pfandbr.  u.  Anlehnssch. 

1897  3y2%  Pfandbriefe  der  Preuß.  Pfandbriefbank,  Serie  18. 

1897  4%  Obl.  d.  Bank  f.  elektrische  Unternehmungen,  Zürich. 

1897  Aktien  der  Leipziger  Hypothekenbank. 

1897  Aktien  der  Preußischen  Pfandbriefbank. 

1897  Aktien  der  Westdeutschen  Bank  vorm.  J.  Cahn. 

1898  3%  und  4%  Hypothekenbank -Pfandbriefe  und  Anlehns- 

scheine  der  Leipziger  Hypothekenbank. 

1898  Aktien  des  Deutschen  Anker  (Lebensversicherung). 

1898  Aktien  der  Münchener  Rückversicherungsgesellsehaft. 

1898  Aktien  der  Bayerischen  Bank. 

1898  Aktien  der  Bank  für  Rheinland  und  Westfalen. 

1898  Aktien  der  Hildesheimer  Bank. 

1898  Aktien  der  Westdeutschen  Bank. 

1898  Aktien  der  Breslauer  Diskontobank. 

1899  Aktien  der  Breslauer  Diskontobank. 

1903  33/4%  Obl.  der  Preuß.  Pfandbriefbank. 

1904  Neue  Aktien  des  Credito  Italiano. 
1904  Aktien  der  Deutsch- Asiatischen  Bank. 

1904  4%  Hypotheken-Pfandbriefe  von  1904  der  Preuß.  Hypo- 

theken-Aktienbank. 

1905  Neue  Aktien  der  Norddeutschen  Creditanstalt. 

1905  Neue  Aktien  d.  Bank  f.  elektr.  Unternehmungen,  Zürich. 

1906  Neue  Aktien  der  Norddeutschen  Creditanstalt  Königs- 

o 

berg  i.  P. 

1906  Neue  Aktien  der  Deutsch- Asiatischen  Bank. 

1907  4%  Pfandbriefe  d.  Preußischen  Hypotheken- Aktienbank. 

1907  Neue  Aktien  d.  Bank  für  elektrische  Unternehmungen. 

1908  4%  Pfandbriefe  d.  Preußischen  Hypotheken- Aktienbank. 

1908  Neue  Aktien  d.  Deutsch.  Nationalbank  Kom.-Ges.  a.  Akt. 

1909  Neue  Aktien  der  Preußischen  Pfandbriefbank. 
1909  Neue  Aktien  der  Norddeutschen  Creditanstalt. 
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D.  Emissionen  von  Bahn-  und  Transportgesellschaftsaktien, 
Prioritäten  und  Obligationen. 

1881  Russische  Eisenbahn-Prioritäten. 

1881  Galizische  Verbindungsbahn. 

1884  Franz- Josephsbahn- Aktien. 

1884  Obl.  der  Eisenbahn-Gesellschaft  Invongorad-Dombrow. 

1 884  Weichselbahn- Aktien . 

1884  Franz-Josephsbahn-Prioritäten. 

1884  Serbische  Eisenbahn-Obligationen. 

1884  Panama-Obligationen. 

1 885  Kaiser-Franz- Josephsbahn-Prioritäten . 
1885  Lemberg-Czernowitz-Priori  täten. 

1885  Panama-Obligationen. 

1886  4%  Moskau-Kursk-Obl.  (gemeinsam  mit.  J.  Landau). 
1886  V/2%  Saalbahn-Prioritäten. 

1886  3y2%  Berliner  Stadtbahn-Prioritäten. 

1886  Salzburger  Lokalbahn- Aktien. 

1886  Obl.  der  Adria-,  Ung.  Seeschiff ahrts-A.-G. 

1891  K.K.Priv.  Erzherzog- Albrechtsbahn-PrioritätenConversion. 

1893  Aktien  der  elektrischen  Straßenbahn  Breslau. 

1893  4i/2%  Obl.  d.  Allgem.  Lokal-  u.  Straßenbahn-Gesellschaft. 

1894  4i/2%  Obl.  d.  Allgem.  Deutschen  Kleinbahn-Gesellschaft. 

1894  4%%  Obl.  d.  Allgem.  Lokal-  u.  Straßenbahn-Gesellschaft. 

1895  4%  Obl.  d.  Allgem.  Deutschen  Kleinbahn-Gesellschaft. 
1895  4%  Obl.  d.  Allgem.  Lokal-  und  Straßenbahn-Gesellschaft. 

1895  Aktien  d.  Allgem.  Lokal-  u.  Straßenbahn-Gesellschaft. 

1896  4%  Obl.  d.  Allgem.  Deutschen  Kleinbahn-Gesellschaft. 
1896  4%  Obl.  d.  Allgem.  Lokal-  u.  Straßenbahn-Gesellschaft. 
1896  4%  Obl.  der  Ungarischen  Lokal-Eisenbahn-A.-G. 

1896  Priori täts- Aktien  d.  Stettiner  Straßenbahn-Gesellschaft. 

1897  4%  Obl.  d.  Allgem.  Deutschen  Kleinbahn-Gesellschaft. 
1897  Aktien  d.  Allgem.  Deutschen  Kleinbahn-Gesellschaft. 
1897  4%  Obl.  d.  Allgem.  Lokal-  und  Straßenbahn-Gesellschaft. 
1897  Aktien  d.  Allgem.  Lokal-  und  Straßenbahn-Gesellschaft. 

1897  4%  Obl.  der  Stettiner  Straßenbahn-Gesellschaft. 

1898  4%  Obl.  d.  Allgem.  Deutschen  Kleinbahn-Gesellschaft. 
1898  Aktien  d.  Allgem.  Deutschen  Kleinbahn-Gesellschaft. 
1898  4%  Obl.  d.  Allgem.  Lokal-  und  Straßenbahn-Gesellschaft. 
1898  Aktien  d.  Allgem.  Lokal-  und  Straßenbahn-Gesellschaft. 

1898  Aktien  d  .Vereinigten  D ampf schiff ahrts-Ges .  in  Kopenhagen . 

1899  4%  Obl.  der  Allgem.  Deutschen  Kleinbahn-Gesellschaft. 
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1899  Aktien  d.  Allgem.  Lokal-  u.  Straßenbahn-Gesellschaft. 

1899  Aktien  der  Straßenbahn- Aktien-Gesellschaft  Breslau. 

1899  Aktien  der  Karlsruher  Straßenbahn  A.-G. 

1899  Aktien  der  Schlesischen  Kleinbahn  A.-G. 

1899  Aktien  der  Stettiner  Straßen-Eisenbahn-Gesellschaft. 

1900  4*4%  Obl.  der  Allgemeinen  Deutschen  Kleinbahn-Gesell- 

schaft (Serie  8  und  9). 

1900  41/2%  Obl.  der  Schlesischen  Kleinbahn-A.-G. 

1900  Aktien  der  Schlesischen  Kleinbahn-A.-G. 

1901  Aktien  der  Brünner  Lokaleisenbahn-Ges.,  Brünn. 

1901  Aktien  d.  Vereinigten  Dampf  schiff  ahrts-Ges.,  Kopenhagen. 

1902  Aktien  u.  Obl.  d.  Allgem.  Lokal-  u.  Straßenbahn-Ges. 

1902  Aktien  der  Shantung-Eisenbahn-Ges. 

1903  Aktien  u.  Obl.  d.  Allgem.  Lokal-  u.  Straßenbahn-Ges. 

1903  Aktien  der  Canad.  Pacific-Eisenbahn-Ges. 

1904  4%  Teilschuldenverschreibung  der  Danziger  Elektrischen 

Straßenbahn. 

1904  Neue  Aktien  der  Canad.  Pacific-Eisenbahn-Ges. 

1905  4%%  Teilschuldverschreibung  d.  Schles.  Kleinbahn-Ges. 

1906  4%  Teilschuldverschreibung  und  Aktien  der  Deutsch- 

Niederländischen  Telegraphen-Ges. 

1906  Conv.  4%  Schuldverschreibung  d.  Magdeburger  Straßenb. 

1906  Neue  Aktien  der  „Hapag". 

1906  Neue  Aktien  der  Canad.  Pacific-Eisenbahn-Ges. 

1908  Kaiserl.  Chines.  Tientsin-Pukow-Staatseisenbahnanleihe. 

1908  4%%  Teilschuldverschreibung  der  Coblenzer  Straßenbahn- 
Ges.  Serie  II. 

1908  4y2%  Schuldverschreibung  der  „Hapag"  IV.  Em. 

1908  Neue  Aktien  der  Canad.  Pacific-Eisenbahn-Ges. 

1908  Neue  Aktien  der  „Hapag". 

1908  Stammanteile  Lit.  B.  der  Kamerun-Eisenbahn-Ges. 

1909  5%  Kais.  Chines.  Staatseisenbahnanleihe  f.  Tientsin-Pukow 
1909  4%%  Obl.  der  Ungarischen  Lokal-Eisenbahn-Gesellschaft. 
1909  Neue  Aktien  der  Canad.  Pacific-Eisenbahn-Ges. 

E.  Emissionen  auf  dem  Gebiete  der  Montanindustrie. 

1881  Aktien  des  Steinsalzbergwerks  Inowratzlaw  (m.  J.  Landau). 

1884  Neue  consol.  Kedernhütte-Akt. 

1884  5%  Gold-Prioritäten  d.  Österr.-Alp.-Montan-Ges. 

1885  4=y2%  Obl.  der  Vereinigten  Königs-  und  Laurahütte. 
1887  5%  Gold-Bonds  der  Georgia-Comp. 
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1 888  Wilhelm-Luxemburg-Prioritäten . 

1889  Harpener  Bergbau- Akt. 

1 889  Harkort-Bergwerks-Stamm-Prioritäten. 

1 890  Harkort-Bergwerks-Stamm-Prioritäten . 

1894    4%%  Obl.  des  Steinkohlen-Bergwerks  Nordstern. 
1897    Aktien  der  Oberschi.  Eis.-Indust.  A.-G.  f.  Bergbau  und 
Hüttenbetrieb. 

1899  Aktien  der  Steinkohlenbergwerks-Ges.  Nordstern. 

1900  Aktien  der  Oberschi.  Eis.-Industr.  A.-G.  f.  Bergbau-  u. 

Hüttenbetrieb. 

1902  4%  Teilschuldverschreibung  der  Steinkohlenbergwerks-Ges. 

Nordstern. 

1903  Aktien  der  Steinkohlenbergwerks-Ges.  Nordstern. 

1904  Aktien  d.  Zechau-Kriebitscher  Kohlenbergwerke  „Glück 

auf"  A.-G. 

1905  4%%  Hyp.-Obl.  der  Gewerkschaft  Sybillengrube. 

1906  Conv.  4%  Teilschuldverschreibung  Bismarckhütte. 

1906  Aktien  d.  Fortuna- A.-G.  f.  Braunkohlenbergbau  und  Bri- 

kettfabrikatiön. 

1907  4y2%  Teilschuldverschreibung  d.  Eisenhüttenwerks  Thale 

A.-G. 

1907  4%%  Teilschuldverschreibung  Phönix-A.-G.  für  Bergbau 
und  Hüttenbetrieb. 

1907  Neue  Aktien  desselben. 

1908  4%%  Hyp. -Teilschuldverschreibung   der  Zechau-Kribit- 

scher  Kohlenbergwerke  „Glück  auf"  A.-G. 
1908   Neue  Aktien  derselben. 

1908  Neue  Aktien  d.  Dtsch. -Luxemburg.  Bergwerks-  u.  Hütten- 
A.-G. 

1908  Neue  Aktien  der  Oberschlesischen  Eisen-Industrie  A.-G. 
für  Bergbau-  und  Hüttenbetrieb. 

1908  Neue  Aktien  der  Rheinischen  Aktien-Ges.  f.  Braunkohlen- 
bergbau- u.  Brikettfabrikation  (vorm.  Fortuna). 

1908  Neue  Aktien  der  Vereinigten  Königs-  und  Laurahütte. 

1909  Neue  Aktien  des  Schwelmer  Eisenwerks  Müller  &  Co. 
1909    Neue  Aktien  der  Donnersmarckhütte. 

1909    Neue  Akt.  d.  Dtsch. -Luxemburg.  Bergw.-  u.  Hütten-A.-G. 
1909    Neue  Aktien  der  Bismarckhütte. 
1909    4%  Obl.  der  Steinkohlen-Gewerkschaft  Charlotte. 
1909    4y2%  Obl.  der  Rheinischen  A.-G.  (Fortuna). 
1909    4%  Hyp.-Obl.  d.  Dtsch. -Luxemb.  Bergw.-  u.  Hüttea- 
A.-G. 
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F.  Emissionen  auf  dem  Gebiete  der  Elektrizitätsindustrie. 

1883  Aktien  der  Deutschen  Edison-Gesellschaft  für  Elektrische 

Unternehmungen . 

1883  Aktien  der  städtischen  Erleuchtungs-Ges. 

1887  Aktien  der  A.  E.  G. 

1888  Aktien  der  A.  E.  G. 

1889  Aktien  der  A.  E.  G. 

1889  Aktien  der  Berl.  Elektrizitäts-Werke  (B.  E.  W.). 

1891  4%  Obl.  der  A.  E.  G. 

1894  4%  Obl.  der  B.  E.  W. 

1894  Aktien  d.  Accumulatorenfabrik-A.-G. 

1895  Junge  Aktien  der  A.  E.  G. 

1896  4%  Obl.  der  A.  E.  G. 
1896  4%  Obl.  der  B.  E.  W. 

1896  Junge  Aktien  der  A.  E.  G. 

1897  Aktien  der  A.  E.  G. 

1897  Aktien  der  Accumulatorenfabrik  A.-G.  Hagen  i.  W. 

1898  Aktien  der  A.  E.  G. 

1898  Aktien  der  Schlesischen  Elektrizitäts-  und  Gas-A.-G. 

1899  Aktien  der  A.  E.  G. 

1899  Aktien  der  B.  E.  W. 

1900  4i/2%  Obl.  der  A.  E.  G. 
1900  4i/2%  Obl.  der  B.  E.  W. 

1900  Aktien  der  Schlesischen  Elektrizitäts-  und  Gas-A.-G- 

1901  Aktien-Obl.  der  Elektrischen  Lieferungs-Ges. 

1901  4%%  Obl.  der  B.  E.  W. 

1902  Aktien-  und  Obl.  d.  Schles.  Elektrizitäts-  u.  Gas-A.-G. 

1903  5%  Teilschuldverschreibungen  der  Deutsch- Überseeischen 

Elektrizitäts-Ges. 

1904  5%  Teilschuldverschr.  Serie  II  d.  Dtsch.-Übers.Elektr.-Ges. 

1904  Neue  Aktien  d.  Elektrischen  Lieferungs-Gesellschaft. 

1905  4%%  Teilschuldverschreibungen  der  Schlesischen  Elektr.- 

u.  Gas-A.-G.  von  1904. 

1905  Aktien  Lit.  B.  derselben. 

1905  Aktien  der  Deutsch- Übers.  Elektr.-Ges. 

1906  4%  Teilschuldverschreibungen  der  B.  E.  W. 
1906  4%  Anleihe  Serie  V  der  A.  E.  G. 

1906  4%Teilschuldverschreibung  d.Elektrizitätsw.Südwest-A.-G. 

1906  Neue  Aktien  der  A.  E.  G. 

1906  Neue  Aktien  der  Deutsch- Übers.  Elektr.-Ges. 

1906  Neue  Aktien  d.  Compagnia  Barcelonesa  de  Electricidad. 
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1907  5%  Teilschuldverschreibungen  Serie  III  der  Deutsch- Uber- 
seeischen Elektr.-Ges. 

1907  4y2%  Vorzugsaktien  der  B.  E.  W. 

1907  Neue  Aktien  Lit.  B.  der  Schles.  Elektr.  u.  Gas-A.-G. 

1908  Aktien  des  Kraftübertragungswerks  Rheinfelden. 
1908  Neue  Aktien  der  Elektrizitäts-Lieferungs-Ges. 
1908  Neue  Aktien  und  4%%  Vorzugsaktien  der  B.  E.  W. 
1908  5%  Hyp.-Teilschuldverschreibungen  der  Viktoria  Falles 

Power-Comp.  Ltd.  Serie  A. 

1908  5%  Teilschuldverschreibung   der   Deutsch- Überseeischen 

Elektr.-Ges.  Serie  IV. 

1908  4%%  Anleihe  der  A.  E.  G.  Serie  VI. 

1908  4y2%  Anleihe  der  B.  E.  W. 

1909  4%%  Anleihe  der  Elektrischen  Lieferungs-Ges. 

1909  5%  Obl.  der  Deutsch- Überseeischen  Elektrizitäts-Ges. 

1909  Neue  Aktien  derselben. 

1909  Neue  Aktien  der  Schlesischen  Elektr.  u.  Gas-A.-G.  Lit.  B. 

GL  Emissionen  bei  sonstigen  Indüstriegesellschaften. 

1883  Aktien  der  Internationalen  Waggon-Leihanstalt,  A.-G. 

1884  Obl.  der  Oberschlesischen  Eisenbahnbedarf -A.-G. 
1887  Aktien  d.  Wicküler  Brauerei. 

1887  Aktien  d.  Leipziger  Bierbrauerei  z.  Eeudnitz  Kiebeck  &  Co. 

1888  Aktien  der  Oberschlesischen  Portl.-Cementfabrik. 

1888  Aktien  d.  Dortm.  Löwen-Brauerei  vorm.  Peter  Overbeck. 

1889  Aktien  d.  Gerresheimer  Glashütten-Werke  vorm.  Ferd.Heye. 
1894  Aktien  des  Westfälischen  Stahlwerks. 

1894  Aktien  der  Aluminium-Industrie  A.-G.  (Schweiz). 

1895  Aktien  d.  Chemischen  Werke  vorm.  H.  &  E.  Albert. 

1895  Aktien  d.  Glückauf -Brauer  ei  Gelsenkirchen- Ückendorf. 

1896  Aktien  der  Chemischen  Werke  vorm.  Dr.  Heinrich  Byck. 

1897  4%  Obl.  der  Spinnereien  und  Webereien  Kulimann  &  Co. 

A.-G.,  Mühlhausen  i.  E. 

1897  Aktien  der  Glückauf -Brauerei  A.-G. 

1898  4%  Obl.  der  Continental- Wasserwerks-Ges. 

1898  4%  Obl.  d. Aktienbr.-Ges.  Friedrichshöhe  vorm.  Patzenhofer. 

1898  Aktien  derselben. 

1898  Aktien  der  Aluminium-Industrie  A.-G. 

1898  Aktien  der  Chemischen  Werke  vorm.  Dr.  Byck. 

1898  Aktien  der  Glückauf -Brauer ei. 

1898  Aktien  der  Westfälischen  Stahlwerke. 


—    99  — 


1899  4%  Obl.  der  Continental- Wasser werks-Ges.  Berlin. 

1899  Aktien  der  Brauerei  W.  Isenbeck  &  Co.,  A.-G-. 

1899  Aktien  der  Höfel-Brauerei  A.-G. 

1899  Aktien  d.  Leipziger  Buchbind.  A.-G.  vorm.  Gust.  Fritsche. 

1899  Aktien  der  Oberschlesischen  Eisenbahnbedarfs-A.-G. 

1900  Aktien  der  Westfälischen  Stahlwerke. 
1900  Aktien  der  Eositzer  Zucker-Raffinerie. 

1900  Akt.  d.  Gothaer  Wagg.-Fabr.  vorm.  Fritz  Bottmann  &Glück. 

1900  Aktien  der  Brauerei-Ges.  Friedrichshöhe  vorm.  Patzenhofer. 

1902  2%%  Teilschuldverschreibung  d.  Continent.-Wasserw.-Ges, 

1902  Aktien  der  Chemischen  Werke  vorm.  Dr.  Byck. 

1903  Akt.  d.  Chem.  Fabr.  Hönningen  vorm.  Walter  Feld  &  Co. 
1903  4%  Teilschuldverschreibung  der  Gebr.  Körting  A.-G. 

1903  4%  Teilschuld verschr.  d.  Oberschi.  Eisenbahnbedarfs-A.-G. 

1904  Aktien  der  Deutschen  Bierbrauerei  A.-G. 

1904  Neue  Aktien  d.  Oberschles.  Eisenbahnbedarfs-A.-G. 

1904  Aktien  der  Gebr.  Körting  A.-G. 

1904  4%%  Hyp.-Anleihe  der  Deutschen  Bierbrauerei  A.-G. 

1904  4%%  Anleihe  der  Continental- Wasserwerks-Ges. 

1904  4%%  Hyp.-Anleihe  d.  Elektro-Chemischen  Werke  G.m.b.H. 

1905  4%  Teilschuldverschreibung  der  A.-G.  H.  F.  Eckert. 
1905  4%%  Teilschuldverschreibung  d.  A.-G.  Hermann  Schott. 
1905  5%  Schuldverschreibung  der  Steaua  Romana,  A.-G.  für 

Petroleum-Industrie. 

1905  Aktien  derselben. 

1905  Aktien  der  Hermann-Schött-A.-G. 

1905  Neue  Aktien  der  Union-Baugesellschaft  auf  Aktien. 

1905  Neue  Aktien  d.  Oberschles.  Eisenbahnbedarfs-A.-G. 

1905  Neue  Aktien  der  Westfälischen  Stahlwerke. 

1905  Neue  Aktien  d.  Schwelmer  Eisenwerks  Müller  &  Co.  A.-G. 

1905  Neue  Aktien  der  J.  Frerichs  &  Co.  A.-G. 

1905  Neue  Aktien  der  Aluminium-Industrie  A.-G. 

1906  4%%  Teilschuldverschreibung  der  Telephonfabrik  vorm. 

J.  Berliner. 

1906  Aktien  derselben. 

1906  5%  Schuldverschreibung  Serie  II  der  Steaua  Romana. 

1906  Neue  Aktien  derselben. 

1906  Aktien  der  Hohenlohe- Werke- A.-G. 

1906  Neue  Aktien  der  Chem.  Fabrik  Hönnigen  vorm.  W.  Feld. 

1906  Neue  Aktien  der  Union-Baugesellschaft  auf  Aktien. 

1907  4%%  Teilschuld  verschr.  d.  Accumulatorenfabrik  A.-G. 
1907  5%  Teilschuldverschr.  der  A.-G.-Alkaliwerke  Ronneberg. 
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1 907    Aktien  d.Tief bau-  u.Kälte-Ind. A.-G. vorm.Gebhardt  &König 

1907  4%%  Hyp.-Teilschuldverschr.  d.  Oberschles.  Eisenbahn- 

bedarfs-A.-G. 

1908  5%  Schuldverschreibung  der  Steaua  Romana. 

1908  Neue  Aktien  der  Telephonfabrik  A.-G.  vorm.  J.  Berliner. 

1909  4i/2%  Anleihe  der  Gebr.  Körting  A.-G. 

1909    4y2%  Hyp.-Obl.  der  Maschinenfabrik  G.  Sauerbrey. 
1909    Aktien  der  Akt.-Ges.  für  Asphaltierung  und  Dachbedeckung 

vorm.  Joh.  Jeserich. 
1909    Aktien  der  Continental- Wasserwerks-Ges. 
1909   Neue  Aktien  der  Portland-Cementfabrik. 
1909    Neue  Aktien  der  Chemischen  Fabrik  Hönnigen. 
1909   Neue  Aktien  der  Gebr.  Körting  A.-G. 
1909    Neue  Aktien  der  Metallwaren  A.-G.  Baer  &  Stein. 
1909    Neue  Aktien  der  Tiefbau-  und  Kälte-Industrie  A.-G.  vorm. 

Gebhardt  &  König. 
1909    Neue  Aktien  der  Oberschlesischen  Eisenbahnbedarfs- A.-G. 

H.  Emissionen  für  Terrains  und  Grundstücke. 

1887  Fürstl.  Schwarzenbergsche  Hypothekar- Anleihe. 

1895  Aktien  der  Berlin-Lichtenberger  Terrain  A.-G. 

1903  Aktien  der  Terrain-Ges.  am  Neuen  Botanischen  Garten. 

1906  Aktien  Lit.  A.  der  Boden-A.-G.  Berlin-Nord. 

1906  Aktien  der  Teltower-Boden-A.-G. 

1908  5%  Anleihe  der  Handelsgesellschaft  für  Grundbesitz. 

1909  Aktien  der  Boden-A.-G.  Berlin-Nord  Lit.  B. 


Anlage  IVb.  Für  Konsortialbeteiligungen  zahlte  die  Nationalbank  ein: 


I. 

Bei  Staats- 

IL 

Bei  Kommunal  - 

III. 

Bei  Eisenbahnen  u. 
staatl.  subv.  Untern.. 

IV. 

V. 

Diverse 

VI. 

Eisenbahn- 

VII. 

Summe 

Gewinn  aus  Konsor- 
tial-  Beteiligungen 

anleihen 

anleinen 

Akt.  u.  Obl. 

nehmungen 

Prioritäten 

und  Effekten 

1881 

128  633 

3  208  543  inkl. 
Berl.  Stadt-Obl. 

591  860 

50  000 

52  802 

4  071234 

398  824 

1882 

1  503  293 

678  163 

t         130  522 
linkl.  Edison- Aktien 

Strontianit  1  675  086 

1 036  036 

5  023  101 

451  347 

1883 

1  487  097 

2  068  446 

1 283  179 

3  838  723 

214  662 

1884 

37.'!  574 

Ausl.  169  583 

/Schuldversch.150  792\ 
\Aktien       40  079/ 

In  II.  u.  III.  enth. 

3  360  217 

309  785 

1885 

259  709 

839 

206 

/     Obl.  326122 
l     Akt.  123  779 

Obl.  288  146 

f2  610  751  Strontianit,"» 
ILoospap.  Mac  Nary./ 

— 

4  051  082 

405  692 

1886 

Ausl.  269  c 

99 

} 

Akt.  47  474 

2  205  517 

— 

2  983  996 

334  807 

1887 

Ausl.  2iU7  t 

36 

/     Obl.  505  001 
l     Akt.  169  852 

\ 
/ 

Akt.  65  709 

( 
l 

2  216  722  Strontianit,  ^ 
Mac  Nary.  / 

- 

3153  115 

520  323 

1888 

/     Obl.  733  390 
l     Akt.  176  646 

\ 
/ 

/    Akt  u.  Obl.  \ 
X        899  456  / 

— 

1  809  492 

1  085  870 

1889 

1  550  307 

/    Akt.  u.  Obl.  \ 
X        896 146  / 

/ 
l 

Bank-Aktien     671061  \ 
Grundstücke     252  842  / 

— 

3  370  356 

1  637  979 

Ausl.  182  6 

/  810  990  inkl.  3V2  7<A 

Inl.,  Ausl.  Akt.  u.  Obl. 

Inl.,  Ausl.  Untern. 

( 

Ung.  Goldbw.    845  746  i 
Grundstück      187  883  / 

fZuV.  Bank-Aktien-» 
X       216  625  / 

4  790  532 

972  588 

1890 

56 

l  Berl.  Stadt-Anleihe  ) 

1771511 

775  121 

l 

1891 

Inkl.  Bk.-Akt.  541 170 

697  478 

/ 
\ 

Ung.  Goldbw.    964  146  \ 
Grundstücke     672  060  / 

- 

4  690  178 

455  400 

1892 

988 

811 

808  468 

\ 

Goldbw.           906  946  l 
Grundstücke     755  436  / 

Obl.     100  702 

3  560  332 

536  000 

1893 

2  762  924 

1  251  924 

(' 
X 

1 155  946  inkl.  Bank- Akt.,* 
Grundstücke,  Goldbw.  / 

„    2  762  924 

8  808  775 

(406  914  Verlust) 

1894 

2  621  760 

1  637  585 

f 
l 

Grundstücke  1  138  118  \ 
Bank- Aktien     182  839  / 

237  126 

5  817  427 

892  178 

1895 

Deutsche  1253  337 

1  283  928 

2  293  344 

{ 

Grundstücke  1  643  359  ~i 
Bank-Aktien  1  767  238  / 

735  203 

8  976  409 

1962  517 

1896 

96 

9  354  (Fonds) 

3  518  618 

2  485  745 

{ 

Grundstücke  1  710  353  > 
Bank-Aktien  1  752  705  / 

„    1  250  052 

11  686  826 

1  603  283 

1897 

1 121 104 

2  390  393 

2  774  605 

{ 

Grundstücke  1621229  i 
Bank- Aktien  2  263  225  / 

„    1 077  076 

11  247  730 

1  908  278 

1898 

2  211767 

Inkl.B.-Akt.2  005  056 

5  617  541 

{ 

Diverse  Obl.  2  035  610 
Grundstücke  2  126  014  / 

13  995  989 

1  931  120 

1899 

1  749  840 

„      2  862 

377 

7  016  326 

/ 
X 

Diverse  Obl.  2  201  910  -i 
Grundstücke  2  156  919  / 

15  987  372 

1  693  020 

1900 

2  136  867 

„      4  738 

458 

8  068  193 

X 

Diverse  Obl.  3  198  710  ■> 

ijrrUDuStUCKe    Z  1  /     /  /  o  ) 

20  317  001 

457  988 

1901 

123 

6032 

3  244  755 

{ 

7  435  652  inkl.  Bergw.,  \ 
Grdstck.,  B.-Akt.,  Elektr.  / 

Obl.  1979  272 

16  960  903  ■ 

543  826 

1902 

743  627 

3  182  265 

3117  484 

5  426  505  wie  oben 

16  267  928 

1  023  646 

1903 

4  751  982  (fest  verz.  Pap.) 

Inkl.B.-Akt.4  002 

899 

5  011  467 

! 

Elektr.  Werte  2  576  145  •« 
Grundstücke    1  460  056  ) 

In  II.  u.  in.  enth. 

18  402  549 

858  378 

1904 

4  6C 

4  267  „ 

5  077  207 

5  426  217 

{ 

Elektr.  Werte  2  509  146  -> 
Grundstücke    5  426  217  / 

19  203  870 

1  203  648 

1905 

3  308  333    „  „ 

„      „      6  722  310 

7  553  174 

( 

X 

Elektr.  Werte  1  355  554  \ 
Grundstck.-W.  1994  321  i 

20  983  691 

2  698  349 

1906 

4  742  915  „ 

„      „      6  665 

081 

7  513  632 

{ 

Elektr.  Werte    936  568  \ 
Grundstck.-W.  3  371  443  / 

23  229  638 

1  546  829 

1907 

4  993  979  „ 

„     12  433  558 

14  814  139 

„  3  405  437 

35  647  112 
33  291  210 

(1  045  393  Verlust) 
515  500 
1  522  968 

1908 

2  449  501  „ 

..     12  901842        14  012  427 

„  3  927  441 

1909 

5  423  691  „ 

„      „     12  206 

225 

9  632  722 

„  4  404  355 

31  666  693 
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Anlage  V.  Eigene  Effektenbestände  der  Nationalbank  für  Deutschland. 


Jahr 

I. 

Inland.  Fonds 
u.Kommunal- 
papiere 

II. 

Ausländische 
Fonds 

III. 

Eisenb.-Prior. 
u.  Obl. 

IV. 

Industrie- 
Obl. 

V. 

Industrie- 
Aktien 

VI. 
Eisenbahn- 
Aktien 

VII. 

Bank-Aktien 

VIII. 

Diverse  Werte 

IX. 
Summe  der 
eigenen  Effekten 

Jahr 

1881 

258  850 

932  237 

in  I  enth. 

in  I  enth. 

19  331 

348  438 

413  627 

— 

1972  483 

1881 

1882 

148  011 

843  419 

1  354  346 

216149 

197  210 

167  791 

— 

2  926  925 

1882 

1883 

784154 

129  991 

173  871 

790  541 

578  621 

262112 

— 

2  719  291 

1883 

1884 

3  000  000 

inVIIIenth. 

1  170  000 

723  000 

in  III  u.  VIII  enthalten 

2  627  611 

6  797  611 

1884 

1885 

287  106 

374  334 

in  I  enth. 

in  I  enth. 

572  423 

918  940 

nicht  angegeb. 

— 

2  152  804 

1885 

1886 

1  022  660 

1  122  301 

531671 

1  569  033 

186  475 

— 

4  432140 

1886 

1887 

307  857 

319  061 

343  506 

1  054  920 

76  352 

— 

2101595 

1887 

1888 

319  898 

279  052 

981219 

1  128  347 

— 

2  708  543 

1888 

1889 

2  656  736 

unter 

VIII  enthalten 

in  VIII  enthalten 

491 633 

3  148  369 

1889 

1890 

1  346  684 

480  032 

inVI  u.VII  enth. 

177  519 

909  077 

— 

2913311 

1890 

1891 

355  947 

1057  556 

539  320 

347  196 

1  236  378 

— 

3  536  397 

1891 

1892 

204  096 

1  067  352 

1  257  669 

396  744 

684  831 

— 

3  610  693 

1892 

1893 

233  279 

902  198 

1  262  173 

1  417  277 

667  911 

292  255 

— 

4  775  092 

1893 

1894 

313  688 

1546  876 

1  735  016 

752  877 

501  064 

198  229 

— 

5  047  749 

1894 

1895 

2  278  671 

2  266  450 

1  009  662 

417  513 

— 

5  972  296 

1895 

1896 

2  010  378 

1 169  151 

1  438  909 

643  135 

— 

5  261573 

1896 

1897 

1754  891 

300  790 

1935  953 

68, 

3  374 

— 

4  680  008 

1897 

1898 

3  915  657 

1  375  933 

in  VI  enth. 

1  120  922 

in  VI  enth. 

— 

6412513 

1898 

1899 

2172  805 

1912103 

1  836  627 

— 

5  921  535 

1899 

1900 

1  600  092 

186< 

)449 

1089  531 

— 

6  559  072 

1900 

1901 

4  662  060 

677  155 

799  977 

1  456  425 

2  600  962 

1  222  370 

774  434 

1  686  443* 

13  880  026 

1901 

1902 

4  343  239 

1331066 

969115 

819  473 

4  227  186 

2  598  383 

1  335  448 

15  623  910 

1902 

1903 

2  812  894 

940  120 

1  359  919 

3  928  619 

in  V  enth. 

in  VIII  enth. 

4  728  828 

13  770  369 

1903 

1904 

2  846  733 

1  146  046 

911791 

6  495  903 

in  V  enthalten 

11400  476 

1904 

1905 

3115715 

2182  563 

1384  962 

9184  647 

15  867  888 

1905 

1906 

2  812  677 

661  169 

2  077  754 

12  829  501 

18  381060 

1906 

1907 

2  247125 

3  89 

3  535 

12  545  358 

5;;15  605 

24  006  623 

1907 

1908 

3  536  039 

2  091  280 

11 140  346 

4  403  939 

21 171  604 

1908 

1909 

4  991  441 

2  803  724 

9  172  840 

4  568  912 

21536  917 

1909 

Diese  mit  *  bezeichneten  Effekten  im  Jahre  1901  bestehen  aus  nicht  an  der  Börse  notierten  Papieren. 


Alllage   Via.  (Angaben  in  Mark.) 


Jahr 

Bruttogewinn 

Reingewinn 

Dividende 
in  % 

Jahresultimo- 

kurs  der 
N.-B.-Aktien 

1881 

1  030  325 

874  719 

8%*) 

112,25 

1882 

1  831  225 

1  405  605 

ey2 

102,75 

1883 

1  715  174 

1  184  086 

99 

1884: 

2  096  260 

603  572 

3 

96,75—93**) 

1885 

2  081  025 

1  193  906 

4 

87,25 

1886 

1  896  437 

1  234  966 

2 

93,8 

1887 

2  257  420 

1  666  770 

6 

93,5 

1888 

4  665  722 

3  884  582 

9 

131,9 

1889 

4  730  839 

4  015  974 

10 

154,4 

1890 

4  942  151 

4  023  618 

9 

132 

1891 

3  848  205 

2  913  728 

6% 

111,8 

1892 

3  332  339 

2  321  286 

5 

110,5 

1893 

3  373  786 

1  894  356 

104,5 

1894 

4  016  930 

3  035  656 

6y2 

129,8 

1895 

6  341  972 

5  237  748 

137,5 

1896 

6  270  312 

5  014  916 

m 

146 

1897 

6  981  768 

5  558  567 

8y2 

152,5 

1898 

7  696  665 

6  134  818 

sy2 

149 

1899 

8  788  961 

6  913  426 

•sy2 

146,5 

1900 

6  884  047 

4  627  750 

ey2 

132 

1901 

7  822  797 

2  030  426 

3 

103 

1902 

5  358  640 

3  655  095 

5 

117,6 

1903 

5  871  716 

3  703  185 

5 

127 

1904 

6  862  704 

4  959  331 

6 

130,5 

1905 

11  677  653 

7  540  205 

7 

130 

1906 

11  642  107 

8  928  986 

7y2 

134 

1907 

10  398  455 

6  158  924 

6 

115,5 

1908 

10  194  196 

6  853  783 

6 

120,75 

1909 

11  533  739 

7  787  203 

ey2 

130,75 

*)  Der  Dividendenbetrag  ist  auf  ein  ganzes  Jahr  berechnet. 
**)  Die  erste  Angabe  ist  aus  dem  Börsenhandbuch,  die  zweite  aus 
Salings  Börsenpapieren  entnommen. 


Anlage  VIb. 


(Angaben  in  Mark.) 


I 

II 

in 

IV 

Jahr 

gezahlte 
Steuern 

Verwaltungs- 
spesen 

Abschreibung 
auf  Inventarien 

Inventar- 
konto 

1881 

140  355 

15  451 

61  804 

1882 

325  382 

12  776 

51  102 

1883 

429  194 

36  732 

40  000 

1884 

579  320 

32  584 

40  000 

1885 

618  067 

20  954 

20  000 

1886 

557  007 

6  319 

15  000 

1887 

547  482 

5  763 

12  000 

1888 

629  618 

6  010 

10  000 

1889 

692 

290 

10  257 

15  000 

1890 

781 

576 

12  556 

10  000 

1891 

848  187 

19  793 

100 

1892 

212  732 

792  168 

6  153 

100 

1893 

226  509 

778  048 

3  287 

100 

1894 

133  282 

768  203 

2  953 

100 

1895 

1  037  139 

34  263 

100 

1896 

140  066 

1  028  802 

32  502 

100 

1897 

232  067 

1  064  418 

18  897 

100 

1898 

319  170 

1  194  890 

17  749 

100 

1899 

378  771 

1  362  785 

25  887 

100 

1900 

367  014 

1  462  452 

36  455 

100 

1901 

360  046 

1  433  075 

35  911 

100 

1902 

314  485 

1  354  545 

i.  II.  enth. 

100 

1903 

218  001 

1  434  793 

i.  II.  enth. 

100 

1904 

139  656 

1  652  326 

26  622 

100 

1905 

132  103 

2  031  904 

48  441 

100 

1906 

242  001 

2  184  831 

53  726 

100 

1907 

361  201 

2  538  858 

171  346 

100 

1908 

464  146 

2  575  189 

12  462 

100 

1909 

531  575 

2  797  136 

197  826 

100 
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Anlage  VII. 

Liquiditäts-Tabelle. 


Jahr 

Verbindlichkeiten 

Eigene  Mittel 

Davon 
Kassenbestände 

1881 

11  946  406 

17  858  908 

2  717  403 

1882 

23  182  538 

17  187  640 

2  544  799 

1883 

26  367  727 

17  103  191 

1  790  992 

1884" 

36  293  419 

20  512  564 

1  625  465 

1885^ 

32  976  833 

19  754  399 

2  075  664 

1886 

38  712  260 

27  850  382 

1  897  912 

1887 

27  100  683 

26  593  449 

3  596  775 

1888 

42  331  025 

38  160  696 

2  748  250 

1889 

58  532  109 

62  149  657 

4  359  498 

1890 

42  398  467 

53  917  880 

3  607  733 

1891 

35  493  467 

47  006  909 

5  285  882 

1892 

44  761  340 

46  132  835 

4  759  520 

1893 

49  804  326 

43  533  341 

4  211  123 

1894 

73  138  432 

53  722  939 

3  914  888 

1895 

98  893  682 

80  927  751 

9  364  072 

1896 

88  861  151 

74  857  002 

6  807  040 

1897 

89  354  552 

73  717  451 

6  588  630 

1898 

88  816  643 

83  467  580 

4  880  219 

1899 

99  333  930 

81  675  281 

7  483  716 

1900 

101  275  547 

75  618  517 

6  842  885 

1901 

68  946  859 

62  724  174 

5  654  235 

1902 

91  028  205 

78  078  520 

5  660  842 

1903 

112  512  642 

81  916  914 

5  124  327 

1904 

136  795  682 

93  883  994 

5  885  143 

1905 

198  450  609 

136  859  977 

7  151  774 

1906 

244  667  565 

158  286  556 

9  311  596 

1907 

230  800  189 

124  120  707 

9  415  477 

1908 

242  636  921 

136  259  667 

9  181  329 

1909 

300  014  368 

200  432  445 

7  438  950 
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Anlage  VIII. 


Tantieme 

Tantieme 

Pensions- 

Erhöhung 

Jahr 

lderi 
:htsra 
tglied 

des 

an 

und  Unter- 

des Unter  - 

Aufsichts- 

Angestellte, 

stützungs- 

stützungs- 

rats 

Gratifikationen 

Fonds 

Fonds 

lool 

Zo  loU 

ifi  ein 
1D  K>LZ 

LooZ 

14 

QQ  QOK 

Oo  800 

OO  KflQ 

oo  ooy 

1  ÖQQ 

loöO 

l  ^ 

lü 

l  (  vöo 

1  7  oon. 
1  i  UOU 

1  QQA 

Loci 

1  9 

lööO 

12 

4.7  1  Qf\ 

t*  iyo 

1  QQß 

looo 

1  9 

Iii 

94  9AÖ 
Z'L  Z4Ö 

1887 

19 

Q9  Kl  K 

HZ  OiO 

Q9  KQ1 

vZ  Oöl 

looo 

1  9 

1»1  /  iL 

ZvO  OoO 

wird  begründet  mit  50  000 

1889 

1  9 
1Z 

iyo  yio 

OOQ  OQFÄ 

ooo  uyo 

51  578 

50  000 

1890 

11 

1  Ol  ß7Q 

iyi  o/o 

Oot  Att 

106  149 

25  000 

1891 

13 

lob  001 

994.  7^9 
-644  iOZ 

136  417 

25  000 

1892 

13 

OK  CTO 

yo  o/y 

IIA  7QQ 

inj  <yo 

164  257 
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Lebenslauf. 


Ich,  Max  Lewy,  wurde  als  ältester  Sohn  des  Fabrikanten 
Rudolph  Lewy  und  seiner  Ehefrau  Rosa,  geb.  Meyer,  am 
19.  Februar  1886  zu  Berlin  geboren.  Hier  besuchte  ich  nach- 
einander das  Königl.  Wilhelms-Gymnasium  und  dann  die  Fried- 
rich-Werdersche  Ober-Realschule,  auf  der  ich  Oktober  1906  das 
Zeugnis  der  Reife  erhielt.  Sodann  bezog  ich  die  Technische 
Hochschule  zu  Berlin,  auf  der  ich  mich  dem  Studium  des 
Maschinenbaufaches  und  Hochbaufaches  widmete.  Ostern  1910 
Heß  ich  mich  auf  der  Berliner  Friedrich -Wilhelms -Universität 
immatrikulieren,  auf  der  ich  während  dreier  Semester  meine 
nationalökonomischen  Studien,  die  ich  schon  während  meiner 
Hochschulzeit  begonnen  hatte,  fortsetzte.  Ich  hörte  während 
meiner  Studienzeit  die  Vorträge  der  Herren  Professoren  War- 
schauer, Herkner,  Wagner,  von  Schmoller,  Bernhard, 
Sering;  außerdem  gehörte  ich  den  Seminarien  der  Herren 
Professoren  Bernhard  und  Warschauer  während  zweier  Se- 
mester an. 


